OPERATIONAL ANALYSIS OF A SELECTED COMPANY by KOPAČ, ANJA
 UNIVERZA V LJUBLJANI 
FAKULTETA ZA UPRAVO 
Diplomsko delo 
 
ANALIZA POSLOVANJA IZBRANEGA PODJETJA 
 
Anja Kopač 
Ljubljana, september 2019
 UNIVERZA V LJUBLJANI 
FAKULTETA ZA UPRAVO 
Diplomsko delo 
ANALIZA POSLOVANJA IZBRANEGA PODJETJA 
Kandidatka: Anja Kopač 
Vpisna številka: 04044105 
Študijski program: Univerzitetni, program Upravljanje javnega sektorja prva stopnja 
 
Mentor: izr. prof. dr. Primož Pevcin 
 
 
Ljubljana, september 2019
iii 
IZJAVA O AVTORSTVU DIPLOMSKEGA DELA 
Podpisana Anja Kopač, študentka univerzitetnega študijskega programa Upravljanje 
javnega sektorja prva stopnja z vpisno številko 04044105 sem avtorica diplomskega dela z 
naslovom Analiza poslovanja izbranega podjetja. 
S svojim podpisom zagotavljam, da: 
‒ je predloženo delo izključno rezultat mojega lastnega raziskovalnega dela; 
‒ sem poskrbela, da so dela in mnenja drugih avtorjev oz. avtoric, ki jih uporabljam v 
predloženem delu, navedena oz. citirana v skladu s fakultetnimi navodili; 
‒ sem poskrbela, da so vsa dela in mnenja drugih avtorjev oz. avtoric navedena v 
seznamu virov, ki je sestavni element predloženega dela in je zapisan v skladu s 
fakultetnimi navodili; 
‒ sem pridobila vsa dovoljenja za uporabo avtorskih del, ki so v celoti prenesena v 
predloženo delo in sem to tudi jasno zapisala v predloženem delu; 
‒ se zavedam, da je plagiatorstvo – predstavljanje tujih del, bodisi v obliki citata bodisi 
v obliki skoraj dobesednega parafraziranja bodisi v grafični obliki, s katerim so tuje 
misli oz. ideje predstavljene kot moje lastne – kaznivo po zakonu (Zakon o avtorski 
in sorodnih pravicah, Ur. list RS, št. 21/95), kršitev pa se sankcionira tudi z ukrepi po 
pravilih Univerze v Ljubljani in Fakulteto za upravo; 
‒ se zavedam posledic, ki jih dokazano plagiatorstvo lahko predstavlja za predloženo 
delo in za moj status na Fakulteti za upravo; 
‒ je elektronska oblika identična s tiskano obliko diplomskega dela ter soglašam z 
objavo dela v zbirki Dela FU. 
 
Diplomsko delo je lektoriral: Ivan Cepanec 
Ljubljana, 23.09.2019 
Podpis avtorice: 
v 
POVZETEK 
Analizo poslovanja podjetja razumemo kot proces, ki nam omogoča boljši vpogled v 
delovanje podjetja. S pomočjo analize poslovanja podjetja preverjajo svojo uspešnost in 
tako zagotavljajo informacije notranjim in zunanjim uporabnikom.  
Analize poslovanja izbranega podjetja sem se lotila, da lahko podjetju prikažem, kje so 
njihove prednosti in slabosti. Z analizo sem želela pomagati vodstvu podjetja pri nadaljnjem 
delu, zlasti pri načrtovanju sprememb, ki bi na podjetje vplivale s povečanjem uspešnosti 
poslovanja. Glavni dejavnik, ki pripomore do donosnejših odločitev v podjetju, je primerna 
in kvalitetna analiza poslovanja. 
V povezavi s predstavljenimi pomembnejšimi spremembami v podjetju bodo analizirani 
podatki bilance stanja in izkaza poslovnega izida. V povezavi s predstavljenimi 
pomembnejšimi spremembami v podjetju bodo ti podatki analizirani in uporabljeni za 
končno ugotovitev vpliva določenih sprememb na poslovanje podjetja. Pri tem bo 
uporabljena metoda analize podatkov. Večji poudarek je namenjen oceni uspešnosti 
poslovanja in iskanju dejavnikov, ki so vplivali na zmanjšanje ali povečanje uspešnosti 
poslovanja.  
Z analizo poslovanja podjetja smo ugotovili, da je podjetje v vseh obravnavanih letih 
sprejemalo prave odločitve, to pa dokazuje dejstvo, da je podjetje skozi obravnavana leta 
dosegalo dobiček in delovalo gospodarno. Vodstvo podjetja dobro pozna prednosti in 
slabosti svojega poslovanja. To potrjujejo računovodski kazalniki, ki so prikazani v 
diplomskem delu. Podkrepijo jih tudi Bisnodovi podatki – boniteta odličnosti. 
Diplomsko delo je najbolj uporabno predvsem za analizirano podjetje. Skozi analizo dobi 
vodstvo nov vpogled v svoje delovanje, ugotovi pomanjkljivosti ter možnosti za napredek in 
rast podjetja. 
Ključne besede: poslovanje podjetja, računovodstvo, analiza, bilanca stanja, izkaz 
poslovnega izida, izkaz denarnega toka. 
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ABSTRACT 
OPERATIONAL ANALYSIS OF A SELECTED COMPANY 
Business analysis is understood as a process that gives us a better insight into how the 
company operates. Through business analysis, companies test their performance in order 
to provide information to internal and external users. 
I analysed the company's business operations so that I can show the company their 
advantages and disadvantages. By analysing, I wanted to help the company's leadership in 
further work, especially when planning changes that would affect the company by 
increasing the performance of their business. The main factor contributing to more 
profitable decisions in the company is an appropriate and high quality business analysis. 
In conjunction with the major changes presented in the company, the balance sheet and 
profit & loss statement will be analysed. Data connected with the major changes presented 
in the company, will be analysed and used to determine the impact of certain changes on 
the company's operations. The method of data analysis will be used. More emphasis is 
placed on the assessment of business performance and the search for factors that have 
influenced the reduction or increase in business performance. 
Analysing the company's operations, we found that the company made the right decisions 
in all the years considered, which is evidenced by the fact that the company made profit 
during the years considered and operated economically. Company executives are well 
aware of the pros and cons of their business. This is confirmed by the accounting indicators 
presented in the diploma thesis. They are also supported by Bisnod's data – the credit for 
excellence.  
The bachelor degree is most useful primarily for the analysed company. Through analysis, 
the management gets a new insight into its operation, finds deficiencies and opportunities 
for progress and growth of the company. 
Key words: company performance, accounting, analysis, balance sheet, profit and loss 
statement, cash flow statement 
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1 UVOD 
‒ Tematika in problem proučevanja 
Lastniki podjetij stalno spremljajo dogajanje na trgu in na osnovi ugotovitev, predvidevanj 
in računovodskih informacij sprejemajo odločitve z namenom uspešnega poslovanja. 
Kakovost odločanja poteka od planiranja do izvedbe, zato morajo biti usklajene na vseh 
nivojih poslovnih funkcij. Lastniki podjetij se v večini prilagajajo razmeram na trgu, obenem 
pa se opirajo na analize poslovanja, zato da lažje planirajo svoje poslovanje ter tako lažje 
izkoristijo prednosti in ponujene priložnosti. Po potrebi lastniki podjetij spreminjajo 
strategijo poslovanja in prilagajajo cilje. Lastniki podjetja proučujejo poslovanje svojega 
podjetja z različnih vidikov. Pri tem uporabljajo različne metode in orodja. Tako primerjajo 
cilje poslovanja z dejanskim stanjem in ugotavljajo odstopanja. Nosilci odločanja v podjetju 
morajo znati prepoznati spremembe iz poslovnega okolja ter jih povezati z informacijami, ki 
jih priskrbi računovodstvo. Na osnovi pravih, pravilnih in pravočasnih informacij s strani 
računovodstva, njihovega razumevanja tako odločevalci lažje sprejemajo pomembne 
odločitve, ki vplivajo na poslovanje podjetja. 
Skrb za uspešno poslovanje podjetja zajema različna področja: finančno področje, ki se 
analizira s pomočjo finančnih metod, poslovni procesi, ki se analizirajo s pomočjo obsega 
dejavnosti ter kazalniki kakovosti, zmogljivosti, trženja. Analiza ekonomskih kategorij se 
opravi s pomočjo bilance stanja in z izkazom poslovnega uspeha. Tako daje bilanca stanja 
celovite informacije o finančnem poslovanju podjetja. S pomočjo izkaza poslovnega uspeha 
lastnik pridobi celovite informacije o prihodkih, odhodkih, stroških in poslovnem izidu. 
V diplomskem delu je obravnavana problematika analize poslovanja podjetja s pomočjo 
računovodskih informacij. Ravno te pridobljene informacije nam lahko koristijo pri 
pravilnejšem odločanju v podjetju, kar posledično vodi v donosnejše poslovanje. Prav tako 
je ena glavnih nalog in obenem največja problematika vodstva podjetja, da v primernem 
času zaznajo spremembe na trgu in se nanje tudi ustrezno pripravijo. Vse te naštete 
informacije nam zagotavlja analiza poslovanja. 
Za to temo sem se odločila, ker je nujno zavedanje pomembnosti računovodskih informacij, 
ki so potrebne za uspešno poslovanje podjetja. Poslovodstvo mora prepoznati vse te 
informacije in ustrezno reagirati, da lahko pripomore k večji uspešnosti podjetja. 
‒ Namen in cilj diplomskega dela 
Namen diplomskega dela je ugotoviti, kako različne potrebe gospodarjenja v podjetju 
vplivajo na maksimalno doseganje ciljev na dolgi rok in omogočajo lastniku podjetja 
največjo uspešnost poslovanja. To lahko služi tudi kot pomoč vodstvu podjetja pri 
2 
nadaljnjem delu, zlasti pri načrtovanju sprememb ali novih pogledov na poslovanje. 
Cilj diplomskega dela je analizirati poslovanje podjetja Pan goslar, d. o. o., med leti 2014, 
2015, 2016 in 2017. Večji poudarek je namenjen oceni uspešnosti poslovanja in iskanju 
dejavnikov, ki so vplivali na zmanjšanje ali povečanje uspešnosti poslovanja, ter predlagati 
možnosti za izboljšavo.  
‒ Hipoteze  
V okviru diplomskega dela sem analizirala naslednje hipoteze: 
1. Premoženje podjetja se premo sorazmerno povečuje z obveznostmi do virov 
sredstev. 
2. Stalna sredstva so v obravnavanem podjetju prevladujoča nad gibljivimi. 
3. Podjetje posluje dobičkonosno in gospodarno. 
4. Poslovni prihodki so najpomembnejši vir prihodkov v podjetju Pan Goslar, d. o. o. 
5. Podjetje je v zadnjem letu 2017 zabeležilo večji dobiček kot v prvotnem letu 2014 – 
dobiček se je skozi obravnavana leta povečeval. 
Hipoteze so bile v diplomskem delu obravnavane in so opisane v posameznih poglavjih dela. 
Na podlagi raziskave so bile podane ugotovitve in sklepi, ki podjetju omogočajo vpogled v 
delovanje podjetja in s tem povečanje možnosti za doseganje zastavljenih ciljev. 
‒ Metode dela 
Za potrebe diplomskega dela bom zbirala podatke, informacije, literaturo in drugo gradivo, 
ki se nanaša na analizo poslovanja ter jih podrobno preučila. Sledi opredeljevanje osnovnih 
pojmov, predstavitev obravnavanega podjetja ter računovodske informacije za leto 2014, 
2015, 2016 ter 2017. Po analizi zbranih podatkov bodo podane ugotovitve glede uspešnosti 
poslovanja. 
V teoretičnem delu bo uporabljena deskriptivna metoda. Uporabljena bodo gradiva in 
literatura v obliki knjig domačih in tujih avtorjev, strokovnih člankov ter virov, kot so interna 
poročila ter dokumenti podjetja Pan goslar, d. o. o. Prav tako bodo uporabljeni viri, 
pridobljeni na spletnem omrežju. 
Za potrebe analize poslovanja podjetja bodo uporabljeni podatki bilance stanja in bilance 
uspeha za leta 2014, 2015, 2016 ter 2017. V povezavi s predstavljenimi večjimi oz. 
pomembnejšimi spremembami v podjetju bodo ti podatki analizirani in uporabljeni za 
končno ugotovitev vpliva določenih sprememb na poslovanje podjetja. Pri tem bo 
uporabljena metoda analize podatkov. 
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‒ Struktura dela 
Diplomsko delo je sestavljeno iz dvanajstih poglavij. Prvo poglavje je namenjeno uvodu v 
problematiko dela. Drugo poglavje vsebuje opredelitev osnovnih pojmov analize 
poslovanja. V tretjem poglavju sledi predstavitev temeljnih računovodskih izkazov s 
kategorijami. V četrtem poglavju je na kratko predstavljeno obravnavano podjetje, skupaj s 
kratko zgodovino in sedanjo ureditvijo. Peto poglavje je namenjeno analizi bilance stanja 
podjetja v letih 2014, 2015, 2016 ter 2017. Podatki so prikazani s pomočjo tabel in 
grafikonov. Šesto poglavje je namenjeno analizi izkaza poslovnega izida v obdobju 2014–
2017. Sedmo poglavje je namenjeno analizi izkaza denarnih tokov v letih 2014, 2015, 2016 
in 2017, ki so prav tako prikazani s pomočjo tabel. Osmo poglavje vsebuje analizo poslovanja 
podjetja skozi kazalnike. Deveto poglavje vsebuje končne ugotovitve analize poslovanja 
obravnavanega podjetja. V tem poglavju so tudi predlogi za morebitne izboljšave 
poslovanja. Deseto poglavje je namenjeno zaključku in pregledu sprememb, ki so vplivale 
na poslovanje podjetja. V tem poglavju so podane tudi končne ugotovitve. Enajsto poglavje 
vsebuje seznam uporabljene literature in virov. Zadnje, dvanajsto poglavje pa vsebuje 
priloge. 
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2 OPREDELITEV ANALIZE POSLOVANJA 
2.1 POJEM ANALIZE POSLOVANJA 
Prvotni pomen besede analiza pomeni razstavljanje celote oziroma nekega snovnega 
predmeta na posamezne dele z namenom določiti strukturo in pomembnost posameznega 
dela v celoti. Zato se analiza povezuje s sintezo. Na osnovi spoznanj o lastnostih delov se 
sklepa o značilnosti celote (Jurejevčič, 1990, str. 4). Glede na različna gledanja, Pučko (1998, 
str. 14) opredeli analizo poslovanja kot znanstveno disciplino, kot praktično dejavnost in kot 
proces, kjer se odvija spoznavanje poslovanja določenega podjetja, ki je namenjen 
odločanju, da se izboljša ekonomska uspešnost poslovanja tega podjetja z vidika uporabnika 
analize. Turk (2003, str. 284) obravnava analiziranje poslovanja z vidika nadziranja 
poslovanja in obravnavanja podatkov o poslovanju. Nadziranje poslovanja definira kot: 
»dejavnost, s katero presojamo pravilnost poslovnih procesov in stanj ter odpravljamo 
nepravilnosti« (Turk, 2003, str.84). Za ocenjevanje pravilnosti je vedno potrebno sodilo. Pri 
analiziranju poslovanja presojamo ugodnost poslovnih procesov in stanj. To, kar je pravilno, 
ni vedno ugodno in obratno. Tako se pri analiziranju poslovanja raziskujejo poslovni procesi 
in stanja zato, da se spoznajo razmerja med pojavi in ugotovi, kaj povzroča njihovo 
izboljšanje ali poslabšanje. To je pomembno zato, da jih lažje in hitreje izboljšamo oziroma 
prilagodimo tržnim razmeram. 
Analiza poslovanja omogoča podjetjem, da presodijo svoj ekonomski položaj oziroma 
njegovo učinkovitost, uspešnost ter finančno in premoženjsko stabilnost (Rožič & Poje, 
2010, str. 2). Absolutni podatki iz računovodskih izkazov ne nudijo popolne slike o tem, kako 
uspešno podjetje posluje in kakšen je njegov ekonomski položaj. Zato je smotrno, da se 
podatki iz računovodskih izkazov primerjajo z načrtovanimi vrednostmi ali s podjetji v isti 
panogi. Pri analizi računovodskih izkazov se uporabljajo različne metode, kot so vodoravna 
analiza, navpična analiza in analiza s kazalniki (Rožič & Poje, 2010, str. 3). Pri vodoravni 
analizi se ugotavljata vrednostni znesek in odstotek spremembe določene postavke. 
Vrednosti določene postavke v računovodskih izkazih predhodnega obdobja so osnova za 
primerjanje z vrednostjo postavke zadnjega obdobja. Z vodoravno analizo dobimo 
informacijo o velikosti, smeri in relativni pomembnosti sprememb posameznih postavk. Te 
informacije so pomembne za ugotovitev, ali se je poslovanje podjetja v opazovanem 
obdobju izboljšalo ali ne. Navpična analiza prikazuje postavke računovodskih izkazov kot 
relativni delež, oziroma kot relativno število glede na izbrano celoto. Največja korist 
navpičnega analiziranja računovodskih izkazov je v tem, da se posamezne postavke 
prikazujejo kot deleži oziroma kot relativna števila, kar nam omogoča primerjavo med 
podjetji v isti dejavnosti ali panogi. Z relativnimi števili se namreč izniči različnost zaradi 
velikosti podjetij (tj. naredimo primerjavo na zaposlenega).  
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Kazalniki so relativna števila, dobljena s primerjavo določene ekonomske kategorije s kako 
drugo in nam omogočajo presojanje poslovanja.  
2.1.1 Namen in način izvedbe analize 
Namen analize poslovanja obravnavanega podjetja je ugotoviti ustreznost poslovanja in 
uspešnost poslovanja. Pri tem izhajamo iz definicij, kot jih navaja Koletnik (2006, str. 32): 
»Ustreznost poslovanja zagotavlja, da bodo poslovni nameni in cilji doseženi na učinkovit in 
gospodaren način, uspešnost poslovanja pa pomeni, da bodo s poslovnim delovanjem 
dosegli tiste namene in cilje, ki so bili pričakovani oziroma načrtovani pred začetkom 
poslovanja«.  
S pomočjo računovodskih izkazov dobi podjetje vpogled v premoženjsko-finančno sliko skozi 
bilanco stanja, vpogled v uspešnost skozi izkaz poslovnega izida in izkaz denarnega izida 
(Koletnik, 2006, str. 125). Premoženjski-finančni položaj podjetja se izkazuje skozi stanje 
obsega in sestave sredstev ter virov sredstev na dan preučevanja. Poslovna uspešnost 
podjetja se izkazuje skozi obseg in sestavo prihodkov, odhodkov in poslovnega izida v 
proučevanem obdobju. Denarna uspešnost podjetja se izkazuje skozi obseg in sestavo 
prejemkov, izdatkov in denarnega izida v proučevanem obdobju (Koletnik, 2006, str. 127). 
2.1.2 Predstavitev in interpretacija rezultatov analize 
Z izkazom uspeha presojamo poslovno uspešnost v določenem obdobju, saj so razčlenjeni 
podatki o izvoru prihodkov, o odhodkih glede na vrsto porabljenih sredstev, o poslovnem 
izidu (dohodku), o dohodku glede na namen oziroma razporeditev in o čistem dohodku 
glede na namen stanja (Jurejevčič, 1990, str. 116). 
2.1.3 Analiza poslovnih prvin podjetja 
Če želimo slediti sami krivulji stalnih kot gibljivih sredstev, je nujno poznavanje in pravilno 
branje računovodske bilance.  
Sredstva označujemo kot ekonomske dejavnike. Od njih se namreč pričakuje, da nam bodo 
v korist takoj ob začetku uporabe teh (sedanjost) ali pa v prihodnosti. »To pa je mogoče le, 
če:  
‒ so sredstva v obliki denarja, ali pa če jih je mogoče zamenjati v denar, 
‒ jih je ali jih bo mogoče prodati, 
‒ se predvideva, da se bodo v prihodnosti v podjetju še uporabila.« (Igličar & 
Hočevar, 1997, str. 81) 
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2.2 POMEN RAČUNOVODSKEGA UPRAVLJANJA IN KONTROLE PRI ANALIZI 
POSLOVANJA 
Globalizacija je še dodala pomembnost računovodskemu in finančnemu jeziku. Tako so 
postali računovodski in kontrolni sistemi glavno sredstvo za upravljanje v mednarodnih 
podjetjih (Macintosh & Quattrone, 2011, str. 4). Računovodski sistemi so le del upravljanja 
v podjetju. Po navadi zelo pomemben del za celoten spekter kontrolnih mehanizmov, ki se 
uporabljajo za motivacijo, spremljanje, ukrepanje in sankcioniranje dejanj menedžerjev in 
zaposlenih v organizacijah in za usklajevanje teh z drugimi sestavinami v organizacijah 
(Macintosh & Quattrone, 2011, str. 5). 
Računovodstvo je umetnost interpretacije, merjenja in povezovanja rezultatov ekonomskih 
aktivnosti. Osnovni namen računovodstva je odločevalcem posredovati informacije, ki so 
koristne za poslovne odločitve in se nanašajo na pridobivanje in uporabo redkih ekonomskih 
sestavin, kot so denar, zemljišče in delo. Odločitve o pridobivanju in uporabi sredstev 
vplivajo na cene, plače, izdelke in storitve, ki jih organizacija proizvaja. Vsaka vrsta 
računovodstva posreduje specifične informacije. Finančno računovodstvo posreduje 
informacije, ki opisujejo finančna sredstva, obveznosti in aktivnosti gospodarskega 
subjekta. Te informacije so oblikovane za pomoč investitorjem in upnikom pri odločitvah, 
kje plasirati svoja investicijska sredstva. Te informacije uporabljajo tudi menedžerji in 
zaposleni pri vsakodnevnem poslovanju. Potrebne so jim informacije o količini denarja na 
bančnem računu, količini in vrsti zalog, količini dolga posameznim upnikom in pri vračilu 
davka na dobiček. Poslovodno računovodstvo vključuje pripravo in interpretacijo 
računovodske informacije, katere glavni namen je pomoč menedžmentu. Te informacije 
potrebuje menedžment pri postavljanju splošnih ciljev, pri ocenjevanju uspeha oddelkov in 
posameznikov, pri odločanju, ali uvesti nove proizvodne linije, in skoraj pri vseh tipih 
menedžerskih odločitev. Večji del informacij, ki izhajajo iz poslovodnega računovodstva, so 
finančne narave, vendar so organizirane tako, da se nanašajo na določeno poslovno 
odločitev. Te informacije velikokrat vsebujejo ocene nefinančnih dejavnikov, kot so politični 
razlogi, možni učinki različnih ukrepov za okolje, javna podoba podjetja in produktivnost 
delavcev. Davčno računovodstvo je posebno področje znotraj računovodstva z glavno 
nalogo preprečevanja davčnih učinkov poslovnih transakcij in njihovo strukturiranje, na tak 
način, da minimizira obremenitev davka na dobiček (Meigs & Meigs, 1999, str. 4−6). 
Računovodstvo in kontrolne sisteme (MAC) lahko opredelimo kot del globalnega 
informacijskega sistema, skozi katerega se zbirajo, obdelujejo, analizirajo in posredujejo 
informacije (finančne in nefinančne, notranje in zunanje), ki se uporabljajo za načrtovanje, 
spremljanje in nadzor različnih organizacijskih dejavnosti, za optimalno uporabo virov, za 
podporo procesu odločanja in ocenjevanja uspešnosti. Uporaba kontrolnih sistemov 
preprečuje navzkrižje interesov med posamezniki in organizacijo (Macintosh & Quattrone, 
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2010). 
Menedžerji morajo za smotrno odločanje v poslovanju, ki se nanaša na planiranje in 
kontroliranje, poznati predmet odločanja in sodilo odločanja ali cilj predmeta, saj so 
odločitve vedno vezane na predmet odločanja. V podjetju so tri skupine predmetov 
odločanja. To so poslovanje podjetja kot celote, poslovne funkcije in proizvodni oziroma 
storitveni procesi (Rozman & Kovač, 2012, str. 452−453). 
Menedžerji se pri svojem delu odločajo med različnimi možnostmi, da bodo dosegli željeni 
izid odločitve, ki sledi zastavljenemu cilju. Ko izbirajo med različnimi možnostmi, te 
preverjajo, vrednotijo in primerjajo. Izberejo tisto možnost, za katero predvidijo, da bo dala 
najboljši rezultat. Ob tem se srečajo s tremi stanji gotovosti presojanja. To so gotovost, 
negotovost in tveganje. V stanju gotovosti se predpostavlja, da obstaja popolno in točno 
vedenje o posledicah vsake možnosti, ki je na izbiro. V stanju negotovosti ni možno 
opredeliti posledic vsake možnosti in tudi ne njihovo verjetnost. V stanju tveganja se 
predpostavlja, da obstaja vedenje, kakšna je verjetnost razporeditve posledic za vsako 
možnost izbire (Kralj, 2000, str. 34−35). 
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3 TEMELJNI RAČUNOVODSKI IZKAZI S KATEGORIJAMI 
Podjetje je uspešno, ko dosega zadosten dobiček, veča svoje premoženje in raste. 
Računovodski izkazi ponujajo informacije za temeljne poslovne odločitve, ki se nanašajo na 
doseganje dobička, povečevanja premoženja podjetja in zagotavljanje zadostne količine 
denarja. Temeljni računovodski izkazi so (Rebernik & Širec, 2017, str. 435): 
‒ izkaz oziroma bilanca stanja, 
‒ izkaz poslovnega izida, 
‒ izkaz denarnih tokov, 
‒ izkaz gibanja kapitala. 
3.1 BILANCA STANJA 
Bilanca ali izkaz stanja, tudi premoženjsko finančni položaj, izkazuje posnetek premoženja 
podjetja v določenem trenutku. Posnetke premoženja, ki jih naredimo z izkazom stanja v 
določenih časovno razmejenih rokih, medsebojno primerjamo in ugotavljamo, kakšne 
spremembe so nastajale v podjetju. Bilanca stanja prikazuje stanje sredstev in obveznosti 
do njihovih virov v določenem trenutku (Rebernik & Širec, 2017, str. 435−436). 
Bilanca stanja je sestavljena iz dveh strani, in sicer aktivne strani (»aktiva«), ki jo sestavljajo 
sredstva, ter pasivne strani (»pasiva«), ki jo sestavljajo obveznosti do virov sredstev. Tako 
aktiva kot pasiva morata biti uravnoteženi, v praksi to pomeni, da morajo biti sredstva enaka 
obveznostim do virov sredstev na določen dan (Igličar, Hočevar & Zaman Groff, 2012, str. 
301). 
Sredstva na aktivni strani podjetja so sestavljena iz: 
‒ dolgoročnih sredstev,  
‒ kratkoročnih sredstev in  
‒ kratkoročnih aktivnih razmejitev. 
Obveznosti do virov sredstev na pasivni strani podjetja pa so sestavljena iz (Igličar idr., 2012, 
str. 303–304): 
‒ kapitala,  
‒ rezervacije in dolgoročne pasivne časovne razmejitve,  
‒ dolgoročnih obveznosti,  
‒ kratkoročnih obveznosti ter  
‒ kratkoročnih pasivnih časovnih razmejitev. 
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Slika 1: Osnovna shema bilance stanja 
          Aktiva    Pasiva 
Dolgoročna 
sredstva 
 
Kapital 
 
Kratkoročna 
sredstva 
 
Dolgovi 
Vir: Igličar idr. (2012, str. 48) 
3.1.1 Stalna sredstva podjetja 
Kot smo že zapisali, so sredstva pogoj za izvajanje poslovnega procesa. Zastavljeni cilji se v 
podjetju dosežejo z vzajemnim delovanjem delovnih sredstev, predmetov dela, storitev in 
zaposlenih, ki so prvine poslovnega procesa. Za ustvarjanje poslovnih učinkov podjetje 
potrebuje tudi denar, da z njim poravna različne obveznosti. Treba je ločiti pojem sredstva 
od pojma prvine poslovnega procesa (Turk, 2003, str. 213). Sredstva, ki so udeležena pri 
neposrednem doseganju gospodarskih ciljev, se imenujejo tudi poslovna sredstva. Ta se 
razlikujejo po znesku in sestavi med podjetji, kar je odvisno od vrste in obsega dejavnosti 
posameznega podjetja. Sestavljena so predvsem iz osnovnih in obratnih sredstev. Njihova 
skupna lastnost je preoblikovanje in vračanje v prvotno obliko. Preoblikovanje osnovnih 
sredstev in obratnih sredstev je različno. Koeficient obračanja je osnova za razmejitev med 
osnovnim sredstvom in obratnim sredstvom. Sredstva s koeficientom obračanja, ki je manjši 
od 1 (enkratni obrat traja več kot leto dni), so osnovna sredstva. Sredstva s koeficientom 
obračanja, ki je večji od 1 (enkratni obrat traja manj kot leto dni), so obratna sredstva. 
Obstajajo tudi izjeme, ki so povezane s posebnostmi podjetij in motnjami v poslovanju. Med 
osnovna sredstva se prištevajo stvari in pravice, ki v poslovnem procesu prenašajo svojo 
vrednost na poslovne učinke postopoma. V svojo prvotno poslovno obliko se vrnejo v 
obdobju, daljšem od enega leta. Med obratna sredstva se prištevajo stvari, pravice in denar, 
ki se v sodelovanju v poslovnem procesu porabijo, njihova pojavna oblika se spremeni in se 
praviloma vrnejo v prvotno pojavno obliko v obdobju, ki je krajše od enega leta. Sredstva, 
ki se vložijo drugam in se ne uporabljajo neposredno v podjetju, so finančne naložbe. 
Pojavijo se pri preoblikovanju dela, vendar niso povezana z nastankom prihodkov od 
poslovanja. Nastanejo z nastajanjem prihodkov od financiranja drugih (Turk, 2003, str. 
215−217). 
Bilanca stanja ponazarja sredstva in obveznosti do njihovih virov. Delimo jih na dolgoročna 
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in kratkoročna.  
3.1.1.1 Dolgoročna sredstva 
Dolgoročna ali stalna sredstva (koeficient obračanja je manjši kot 1) sestavljajo (Bevčič, 
2017): 
‒ neopredmetena sredstva (patenti, licence, računalniški programi), 
‒ opredmetena osnovna sredstva (zemljišča, zgradbe, oprema), 
‒ naložbene nepremičnine (to so nepremičnine, ki so že od začetka pridobitve 
namenjene dajanju v najem), 
‒ dolgoročne finančne naložbe (dana posojila, naložbe v vrednostne papirje), 
‒ dolgoročne poslovne terjatve, 
‒ dolgoročne aktivne časovne razmejitve (stroški razvijanja, naložbe v tuja 
opredmetena osnovna sredstva – vlaganja v nepremičnino, ki jo imamo v 
najemu). 
3.1.1.2 Kratkoročna sredstva 
Gibljiva ali kratkoročna sredstva (koeficient obračanja je večji kot 1) sestavljajo (Bevčič, 
2017): 
‒ sredstva za prodajo, 
‒ zaloge (material, embalaža, trgovsko blago, končani izdelki), 
‒ kratkoročne poslovne terjatve (do kupcev, terjatve za vstopni DDV), 
‒ kratkoročne finančne naložbe (dana posojila), 
‒ denarna sredstva (denar na transakcijskem računu, v blagajni), 
‒ kratkoročne aktivne razmejitve (kratkoročno odloženi stroški – primer: 
zavarovanje, ki ga plačamo enkrat letno, v stroške pa dajemo znesek mesečne 
premije, saj celotno premijo plačamo vnaprej in ta ne predstavlja stroška tistega 
meseca, v katerem smo jo plačali). 
3.1.2 Gibljiva sredstva podjetja 
Gibljiva sredstva (zaloge, terjatve, denarna sredstva, kratkoročne finančne naložbe) se hitro 
preoblikujejo, kar je močno povezano z unovčljivostjo sredstev. Njihova vrednost prehaja iz 
ene oblike v drugo. 
3.1.2.1 Zaloge 
Med zaloge se štejejo neporabljene količine materiala, drobnega inventarja, nedokončana 
proizvodnja, proizvodi in trgovsko blago (Turk, 2003, str. 224−229). 
Zaloge materiala v proučevanem trenutku sestavljajo (Turk, 2003, str. 224): 
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‒ material na poti, 
‒ material v skladišču podjetja, 
‒ material v obdelavi, dodelavi ali drugih skladiščih. 
Zaloga materiala se šteje med obratna sredstva v načelu po nabavni vrednosti. Ker se 
nabavne cene materiala vedno spreminjajo, se pojavi vprašanje, po kateri ceni se naj 
ovrednoti končna zaloga. Možnosti je več: po zadnjih drsečih povprečnih cenah, po tehtanih 
povprečnih cenah ali po stalnih cenah s sorazmernim odmikom, po zadnjih cenah ali po 
prvih cenah. Ne glede na način, ki ga podjetje uporabi, bi naj upoštevalo, da cene 
materialov, ki so na zalogi, ne smejo prekoračiti novih tržnih cen. V primeru, da je zaloga 
preveč ovrednotena, podjetje skriva izgubo, kar je lahko nevarno. Če je zaloga premalo 
ovrednotena, podjetje skriva dobiček (Turk, 2003, str. 225−226).  
Med drobni inventar spadajo delovna sredstva, ki niso uvrščena v osnovna sredstva. V 
širšem pomenu se deli na drobni inventar (v ožjem pomenu) in embalažo. Drobni inventar 
v ožjem pomenu zajema: »orodja, naprave, in kalupe, pisarniški, obratni, skladiščni in 
laboratorijski drobni inventar ter sredstva in naprave za varstveno službo, varstveno obleko 
in obutev, službeno in delovno obleko ter drugo« (Turk, 2003, str. 226). Med embalažo 
spadata ločljiva in vračljiva embalaža (zaboji), sicer je le-ta sestavni del proizvoda (tuba) in 
se šteje v pomožni material. Drobni inventar se šteje med obratna sredstva v načelu po 
nabavni vrednosti. Glede načina vrednotenja veljajo enaka načela kot pri zalogah materiala. 
Zaloge nedokončane proizvodnje v širšem pomenu zajemajo lastne polproizvode in dele, ki 
se nahajajo v skladišču. Ti še niso namenjeni prodaji. Podjetja se lahko odločijo med več 
možnostmi ovrednotenja nedokončane proizvodnje. In sicer: po zadnjih drsečih povprečnih 
cenah, po tehtanih povprečnih cenah ali po stalnih cenah s sorazmernim odmikom, po 
zadnjih cenah ali po prvih cenah. V kolikor so stroški, ki jih vsebuje nedokončana 
proizvodnja, večji od tržnih cen, ki jih lahko podjetje doseže, mora razliko odpisati. V kolikor 
tega ne naredi, v nedokončani proizvodnji skriva izgubo (Turk, 2003, str. 227). 
Podjetje dokončane proizvode nameni trgu. Med sredstvi se nahajajo tako dolgo, dokler 
niso prodani. Za vrednotenje proizvodov veljajo enaka pravila kot za nedokončano 
proizvodnjo. Zaloge proizvodov lahko ovrednoti po naslednjih metodah: po polni lastni ceni, 
po zoženi lastni ceni, po proizvajalnih stroških ali po spremenljivih stroških (Turk, 2003, str. 
227). 
Zaloge trgovskega blaga sestavljajo trgovsko blago na poti, trgovsko blago v skladiščih in 
trgovsko blago v poslovnih enotah. Za trgovsko blago na poti in v skladiščih velja enaka 
opredelitev zalog in ovrednotenje kot za material. Drugače velja za trgovsko blago v 
prodajalnah. Nabavna vrednost se izračuna posredno, tako da se od prodajne cene 
trgovskega blaga odšteje vračunana razlika v ceni. Ta se med vrstami trgovskega blaga 
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razlikuje. Vsoto razlik v ceni, ki popravi končno zalogo na znesek nabavne vrednosti, 
ugotavlja s količnikom (Turk, 2003, str. 229). 
3.1.2.2 Terjatve 
Terjatev je »premoženjskopravno razmerje, ki sestoji iz pravice do zahtevka, da oseba 
poravna svojo obveznost« (Turk, 2003, str. 231). Terjatve so sredstva prehodne narave, 
kamor spadajo hitro vnovčljive vrednostnice (prejeti čeki, prejete menice) in kratkoročne 
terjatve (terjatve do kupcev, terjatve do dobaviteljev, terjatve iz udeležbe v dobičku drugih 
in obresti, terjatve zaradi preplačil davkov ter druge terjatve) po stanju v proučevanem 
trenutku (Turk, 2003, str. 232). 
3.1.2.3 Denar 
Transakcijski račun predstavlja za podjetje osrednji račun denarnih sredstev. Med denar v 
okviru obratnih sredstev bomo šteli denar v blagajni in denar na transakcijskem računu in 
drugih računih. Med denar se štejejo tudi sredstva na odprtih akreditivih, ki se še niso 
uporabili. Valute in devize se preračunajo v domačo valuto na osnovi tečajne liste (Turk, 
2003, str. 231). 
3.1.3 Viri sredstev 
Viri sredstev dajejo odgovor na vprašanje: »Od kod?« Viri sredstev so »pravne in fizične 
osebe, ki gospodarski družbi s svojimi finančnimi naložbami, dobavami ali na druge načine 
omogočijo sredstva« (Turk, 2003, str. 239).  
Kot navaja Bevčičeva (2010), ima vsako sredstvo svoj izvor, oziroma vir. Obveznosti do virov 
sredstev, ki kažejo, od kod izvirajo sredstva, oziroma kdo je njihov lastnik, so sestavljene iz: 
‒ kapitala (kot lastni kapital se šteje tisti, ki se kaže kot obveznost do lastnikov in 
ga delimo na vpoklicni kapital, ki ga lastniki ob ustanovitvi vložijo v podjetje, 
kapitalske rezerve, rezerve iz dobička, preneseni čisti dobiček, presežek iz 
prevrednotenja in čisti dobiček ali izguba), 
‒ dolgov (tuj kapital, ki ga predstavljajo rezervacije in pasivne časovne razmejitve, 
dolgoročne finančne obveznosti, dolgoročne poslovne obveznosti, kratkoročne 
finančne obveznosti, kratkoročne poslovne obveznosti in kratkoročne pasivne 
časovne razmejitve). 
3.1.3.1 Kapital 
Kapital omogoča naložbe v sredstva podjetja. Zagotavljajo ga različni viri sredstev, ki so lahko 
pravni in fizični subjekti. Ti s svojimi finančnimi naložbami ali dobavami zagotavljajo 
sredstva. Ker je ta sredstva treba v dogovorjeni obliki vrniti, nastanejo obveznosti do virov 
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sredstev. Viri sredstev se glede na obliko lastništva delijo v lastne in tuje. Z vidika trajnosti 
se viri sredstev delijo na trajne (skladi) in občasne (krediti in druga posojila) (Bizjak, 2008, 
str. 147). 
3.1.3.2 Obveznosti 
Obveznosti imajo različno zapadlost, ki je lahko takojšnja, kratkoročna ali dolgoročna. 
Obveznosti do lastnikov (prinašalci kapitala) so praviloma trajne. Tako so sredstva, ki so 
pridobljena s kapitalom, praviloma stalna, ostala so vračljiva (Turk, 2003, str. 239−240).  
Med obveznosti do virov sredstev se načeloma prištevajo obveznosti iz kapitala, iz časovnih 
razmejitev in iz dolgov. Kot obveznosti do virov sredstev iz kapitala spadajo obveznosti iz: 
(Turk, 2003, str. 244): 
‒ osnovnega kapitala, 
‒ vplačanega presežka kapitala, 
‒ rezerv, 
‒ prenesenega čistega dobička (ali izgube) prejšnjih let, 
‒ revalorizacijskega popravka kapitala in 
‒ nerazdeljenega čistega dobička (ali izgube) poslovnega leta.  
Med obveznosti do virov sredstev iz dolgov spadajo obveznosti iz: 
‒ dobljenih vlog z vnaprej določenimi vračilnimi roki, 
‒ izdanih obveznic, 
‒ dobljenih drugih finančnih posojil, 
‒ dobljenih komercialnih posojil, 
‒ drugih komercialnih obveznosti in 
‒ drugih obveznosti iz poslovanja (Turk, 2003, str. 244). 
3.2 IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA 
Izkaz poslovnega izida, imenovan tudi izkaz uspeha ali izkaz dobička in izgube, prikazuje 
ustvarjene prihodke in povzročene odhodke, ki se nanašajo na določeno časovno obdobje. 
Razlika med vrednostma izraža izid poslovanja v določenem obdobju. Ker je to časovno 
obdobje praviloma omejeno z dvema izkazoma stanja, je izkaz poslovnega izida povezava 
med otvoritveno in končno bilanco stanja za določeno časovno obdobje (Rebernik & Širec, 
2017, str. 436). 
Izkaz poslovnega izida v primeru družbe, ki dela za večji dobiček, razkrije dobiček ali izgubo, 
ki jo ustvari družba, in kako je nastal ta dobiček ali izguba. V primeru neprofitne organizacije, 
na primer dobrodelne ustanove pa nam prikaže presežek ali izpad, ki izhaja iz dejavnosti 
organizacije. Presežek prihodkov nad odhodki pomeni dobiček. V kolikor so odhodki večji 
od prihodkov, to pomeni izgubo za podjetje (Sutton, 2000, str. 39). 
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Je temeljni računovodski izkaz, ki ima obliko stopenjskega zaporednega izkaza poslovnega 
izida. To je računovodski izkaz, v katerem je resnično prikazan poslovni izid za poslovno leto 
ali medletna obdobja, za katera se sestavlja (Zadravec, 2003, str. 103). 
Spodaj prikažemo še splošno enačbo za izračun poslovnega izida (Mott, 2005, str. 30): 
𝑃𝑜𝑠𝑙𝑜𝑣𝑛𝑖 𝑖𝑧𝑖𝑑 = 𝑃𝑟𝑖ℎ𝑜𝑑𝑘𝑖 ( 𝑣 𝑒𝑛𝑒𝑚 𝑙𝑒𝑡𝑢) − 𝑜𝑑ℎ𝑜𝑑𝑘𝑖 (𝑣 𝑒𝑛𝑒𝑚 𝑙𝑒𝑡𝑢) 
Po zgornji enačbi obstajata dva mogoča rezultata za podjetje, in sicer: 
‒ če so prihodki večji od odhodkov, ima podjetje v obravnavanem letu dobiček, 
‒ če so odhodki večji od prihodkov, ima podjetje v obravnavanem letu izgubo. 
Dobiček je pozitivni poslovni izid, ki pripada tako podjetju kot državi. Drug pojem je čisti 
dobiček, ta pa pripada samo podjetju in se razpolaga na podlagi dela in kapitala (Zadravec, 
2003, str. 129). 
»Izguba je negativni poslovni izid. V bilanci se predstavi kot odbitna postavka vrednosti 
kapitala. Če je izgubo nemogoče poravnati v 5 letih poslovanja podjetja, se zmanjšajo do 
tedaj izkazane rezerve in druge sestavine kapitala« (Zadravec, 2003, str. 130). 
Poslovni dogodki v podjetju vplivajo na bilanco stanja in izkaz poslovnega uspeha s tem, ko 
povzročijo spremembe. Temeljna povezava med bilanco stanja in izkazom poslovnega izida 
je dobiček. Izkaz poslovnega izida meri obdobje (med dvema izkazoma stanja, navadno za 
koledarsko leto), bilanca ali izkaz stanja meri trenutek in se naredi na točno določen dan 
(Rebernik & Širec, 2017, str. 437). 
3.2.1 Prihodki podjetja 
V povezavi z bilanco uspeha kot računovodskega izkaza prihodkov in odhodkov poslovanja 
ter poslovnega izida podjetja Tekavčič in Rejc (2000, str. 116) podajata razlago glede 
prihodkov, odhodkov in izdatkov. »S prihodki razumemo prodajno vrednost proizvodov ali 
storitev, ki jih ustvari podjetje s svojim poslovanjem v obdobju enega leta« (Tekavčič & Rejc, 
2000, str. 116). 
Prihodki podjetja so denarno ovrednoteni vhodi podjetja, ki pogojujejo poslovne rezultate.  
Prihodke delimo na (Bizjak, 2008, str. 143): 
‒ prihodke, ki temeljijo na prejemkih (ugotovljeni presežki pri inventuri), 
‒ prihodke, ki so gospodarsko povezani s prejemki, 
‒ prejemke, ki ne vodijo k prihodkom. 
Prihodki se delijo na (Bizjak, 2008, str. 143−144): 
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‒ redne prihodke, ki se delijo na prihodke od poslovanja (na osnovi dokončane 
proizvodnje, zaračunane prodaje, plačane prodaje) in prihodke od financiranja 
(udeležba pri poslovnem izidu, prihodki od prejetih obresti za kredite, dane 
drugim podjetjem), 
‒ izredne prihodke (prihodki, ki niso bili predvideni: presežki v gotovini, materialu, 
proizvodih, kasneje ugotovljene terjatve iz preteklih obdobij, izterjane terjatve, 
plačila kazni, penalov, zamudnin). 
Posojila ne štejemo med prihodke, čeprav je gotovinski prejem, saj moramo vedeti, da bo 
treba posojilo v prihodnosti tudi vrniti, zato ga v bilanci stanja prikažemo kot obveznost in 
ne kot prihodek (Mott, 2005, str. 31). 
3.2.2 Odhodki podjetja 
Pojma odhodkov ne moremo enačiti s pojmoma stroškov in izdatkov. »Stroški so denarno 
ovrednoteni potroški prvin poslovnega procesa. Odhodki so stroški, ki se nanašajo na 
prodane količine proizvodov. Izdatki pa predstavljajo vse odlive denarnih sredstev iz 
podjetja« (Tekavčič & Rejc, 2000, str. 116). 
Odhodki podjetja so denarno ovrednoteni izhodi podjetja, ki pogojujejo poslovne rezultate. 
Vseh odhodkov ne moremo pojasniti s stroški, ki se nanašajo na učinke. Odhodke delimo na 
(Bizjak, 2008, str. 143): 
‒ odhodke, ki ne temeljijo na stroških (plačilo zamudnih obresti, odpis terjatev), 
‒ odhodke, ki so gospodarsko povezani s stroški, 
‒ stroške, ki še niso odhodki (porabljen, a še ne plačan material). 
Odhodki in izdatki so različne kategorije. Izdatki zmanjšajo denar, ki ga ima podjetje in nima 
vpliva na poslovni izid. V podjetju se pojavljajo odhodki, ki niso povezani z izdatki, ali izdatki, 
ki niso povezani z odhodki. Možnosti so (Bizjak, 2008, str. 142): 
‒ odhodki, ki ne temeljijo na izdatkih (odpis terjatev ali primanjkljaja), 
‒ odhodki, ki so gospodarsko povezani z izdatki, 
‒ izdatki, ki ne vodijo k odhodkom. 
Odhodki se delijo na: 
‒ redne odhodke, ki se delijo na odhodke iz poslovanja in odhodke financiranja 
(odhodki zaradi danih obresti in drugi odhodki zaradi financiranja), 
‒ izredne odhodke, ki se delijo na odhodke zaradi zmanjšanja kakih sredstev 
(primanjkljaj materialov, polizdelkov in izdelkov, odpis in znižanje terjatev, 
pogodbene kazni, penali, stojnine) in odhodke zaradi povečanja obveznosti do 
virov sredstev (kasneje ugotovljene obveznosti, obveznosti zaradi škode 
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povzročene drugim, znesek izgube iz prejšnjih let, ki ga podjetje namerava 
poravnati v določenem obračunskem obdobju). 
3.3 IZKAZ DENARNEGA TOKA IN IZKAZ FINANČNEGA TOKA 
Izkaz denarnih tokov prikazuje prejemke in izdatke ter spremembe stanja denarnih sredstev 
v opazovanem obdobju. Izkazani so denarni tokovi, ki se nanašajo na poslovanje, investicije 
in financiranje (Rebernik & Širec, 2017, str. 436). 
Slovenski računovodski standardi prikazujejo izkaz denarnega toka kot enega temeljnih 
računovodskih izkazov, v katerem organizacija prikaže vse spremembe denarnih sredstev za 
obravnavano poslovno leto. Rezultat denarnih tokov je enak razliki med začetnim in 
končnim stanjem denarja in ostalih denarnih sredstev v poslovnem letu določene 
organizacije (SRS, 2016, str. 228). 
Računovodski izkazi podjetja vlagateljem in analitikom ponujajo celotno sliko vseh denarnih 
transakcij, ki potekajo v podjetju. Izkaz denarnih tokov sledi denarnim sredstvom, ki jih je 
podjetje ustvarilo na tri glavne načine – z operacijami, naložbami in financiranjem. Vsota 
vseh treh naštetih segmentov se imenuje neto denarni tok (Kenton, 2019). 
Denarni tokovi so lahko pozitivni ali negativni. Denarni tok izračunamo z odštevanjem 
denarnega salda na začetku obdobja, znano tudi kot začetno stanje, iz denarnega salda na 
koncu obdobja ali končnega stanja (The Economic Times, 2019). 
Če je razlika pozitivna, to pomeni, da ima podjetje več gotovine na koncu določenega 
obdobja. Če je razlika negativna, pomeni, da je denarja manj na koncu določenega obdobja 
v primerjavi z začetnim stanjem. Za analizo, od kje prihaja denar in kako gre ven, podjetja 
pripravijo izkaze denarnih tokov.  
Denarni tok ima tri glavne kategorije (Igličar idr., 2012, str. 334):  
‒ denarni tokovi pri poslovanju, 
‒ denarni tokovi pri naložbenju, 
‒ denarni tokovi pri financiranju. 
Denarni tok pri poslovanju predstavlja znesek denarja, ki ga ustvari redno poslovanje 
podjetja v določenem časovnem obdobju. Denarni tok se začne s čistim dobičkom, doda vse 
nedenarne postavke in se prilagodi spremembam čistih obratnih sredstev, šele nato lahko 
sklepamo koliko denarja je bilo ustvarjenega ali porabljenega v določenem obdobju (The 
Economic Times, 2019). 
Denarni tok iz naložbenja oziroma investiranja je postavka v izkazu denarnih tokov, ki 
prikazuje spremembo denarja kot rezultat naložbenega dobička ali izgube in sprememb, ki 
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izhajajo iz zneskov, porabljenih za naložbe v sredstva, kot so naprave in oprema (Kenton, 
2019). 
Denarni tok iz financiranja je del izkaza denarnih tokov, ki prikazuje neto tokove denarnih 
sredstev, ki se uporabljajo za financiranje podjetja. Zajema vse transakcije, ki vključujejo 
dolg, lastniški kapital in dividende. Vlagateljem zagotavlja vpogled v finančno moč podjetja 
in upravljanje kapitalske strukture podjetja (Murphy, 2019). 
Pri sami analizi denarnih tokov je zelo pomembno, da upoštevamo vse tri glavne kategorije, 
saj vse prispevajo k spremembi stanja denarnih sredstev. Če se izkaže, da ima podjetje v 
določenem letu negativne denarne tokove, to ne pomeni vedno slabih rezultatov, namreč 
podjetja imajo pogosto velike negativne denarne tokove zaradi velikih investicijskih 
odhodkov. 
Prav tako se lahko denarna stopnja poveča za podjetje, ker je morda prodalo nekaj svojih 
sredstev, vendar to ne pomeni, da se izboljšuje likvidnost. Če je družba prodala del svojih 
sredstev za odplačilo dolga, je to negativen predznak in ga je treba dodatno raziskati za več 
pojasnil. 
Naj pa opomnim, da zgolj denarni tok ni idealno merilo za analizo podjetja pri odločanju o 
naložbah. Da bi prišli do zaključka, je treba skrbno preučiti bilanco stanja družbe in izkaze 
poslovnega izida. 
Če pri analizi denarnih tokov pridemo do zaključka, da ima podjetje nizek denarni tok, nam 
to lahko pove, da ima podjetje glede na trg premajhne cene in si s prodajo izdelkov oz. 
storitev ne pokriva stroškov, ki nastajajo v podjetju. Možen odgovor na vprašanje, zakaj ima 
podjetje nizek denarni tok, je tudi, da se je podjetje v neugodnem času odločilo npr. za 
nakup proizvodnih strojev, sedaj pa ni sposobno plačevati dolga (Svet Kapitala, 2017). 
Da bi se podjetje izognilo zgoraj naštetim situacijam, strokovnjaki priporočajo, da ima 
podjetje vedno na računu dovolj denarja, da si z zalogo pokrije celotne stroške vsaj 
dvomesečnega poslovanja (Svet Kapitala, 2017). 
Kot sem že omenila, lahko denarne tokove izračunamo po dveh metodah, in sicer po:  
‒ neposredni metodi, 
‒ posredni metodi. 
»Metodi se razlikujeta pri načinu prikazovanja denarnih tokov pri poslovanju, saj naj bi bili 
denarni tokovi pri naložbenju in pri financiranju pri obeh metodah prikazani neposredno. 
SRS dajejo prednost uporabi neposredne metode, podjetje pa lahko samo izbere ustrezno 
metodo« (Igličar idr., 2012, str. 337). Vse postavke tako neposredne in posredne metode so 
razvidne iz tabel 1 in 2. 
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Tabela 1: Izračun izkaza denarnih tokov po neposredni metodi 
Denarni tokovi pri poslovanju 
A. Prejemki pri poslovanju 
Prejemki od prodaje proizvodov in storitev 
Drugi prejemki pri poslovanju 
B. Izdatki pri poslovanju 
Izdatki za nakupe materiala in blaga 
Izdatki za plače 
Izdatki za dajatve vseh vrst 
Drugi izdatki pri poslovanju 
C. Denarni izid pri poslovanju (A-B) 
Vir: Hočevar, Igličar & Zaman Groff (2012, str. 338) 
Tabela 2: Izračun izkaza denarnih tokov po posredni metodi 
Denarni tokovi pri poslovanju 
A. Postavke izkaza poslovnega izida  
Poslovni prihodki 
Poslovni odhodki brez amortizacije 
Davek od dobička in drugi davki, ki niso zajeti v 
poslovnih odhodkih 
B. Spremembe čistih obratnih sredstev 
poslovnih postavk bilance stanja 
Sprememba poslovnih terjatev 
Sprememba aktivnih časovnih razmejitev 
Sprememba odloženih terjatev za davek 
Sprememba zalog 
Sprememba poslovnih dolgov 
Sprememba pasivnih časovnih razmejitev in 
rezervacij 
Sprememba odloženih obveznosti za davek 
C. Denarni izid pri poslovanju (A-B) 
Vir: Hočevar, Igličar & Zaman Groff (2012, str. 338) 
Ker je bil izračun denarnih tokov po posredni oziroma neposredni metodi v diplomskem 
delu otežen zaradi premajhne količine podatkov, saj nimamo na voljo revidiranega poročila, 
smo v analizi denarnih tokov izračunali proste denarne tokove. 
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4 KRATKA PREDSTAVITEV PODJETJA 
Obravnavano podjetje Pan Goslar, d. o. o., deluje že več kot štirideset let. V tem času je 
sprejelo veliko različnih odločitev, da je obstalo na trgu in se uveljavilo kot uspešno in 
poznano podjetje. Ukvarja se s prodajo kvalitetnih strojev in čistil. Za uporabnike podjetje 
organizira različne seminarje in nudi svetovanja pri izboru čistil in čistilnih pripomočkov. Za 
učinkovito uporabo čistil in čistilnih strojev organizirajo različne oblike seminarjev in šolanj. 
Prav tako nudijo servis strojev, ki jih servisirajo hitro in kvalitetno. Po potrebi poskrbijo za 
njihovo nadomestilo.  
Podjetje je bilo ustanovljeno leta 1975. Leta 1977 je spremenilo lastništvo, od tega leta dalje 
je vpisan samo en lastnik podjetja. Podjetje je skozi leta doživljalo več sprememb. Leta 1999 
so posodobili poslovne prostore, leta 2005 pa so razširili še prodajni program s podjetjem 
Ghibli in prekinili sodelovanje s podjetjem Johnson Diversey. Z letom 2010 je bil postavljen 
nov direktor, Aleš Pavlič, ki je omogočil, da so v naslednjih treh letih začeli sodelovati s 
podjetjema Columbus gmbh ter Vermop gmbh. Ker se je podjetje uspešno izkazalo na trgu, 
so leta 2015 pridobili s strani Bisnoda bonitetno odličnost. Leta 2016 pa so svoje poslovanje 
razširili še z uvedbo novega prodajnega programa – papirne galanterije.  
Podjetje Pan Goslar, d. o. O., je skozi 40-letno zgodovino doživljalo vzpone in padce. Danes 
jim Slovenija predstavlja glavni trg, saj na domačih tleh prodajo do 90 % svojih izdelkov, 
majhen delež pa si nato razporedijo še na tuje trge, kot sta Bosna in Hercegovina ter 
Hrvaška. 
Podjetje si je zastavilo naslednjo vizijo: najzanesljivejši partner strankam, katerim se nudi 
najboljša poprodajna storitev.  
Vizijo podjetje dosega z usposabljanjem zaposlenih glede uporabe čistil, tehnik čiščenja, 
čistilnih pripomočkov in strojev; s strokovnim popravilom strojev z možnostjo 
nadomeščanja, kadar so servisi v večjem obsegu in jih ni mogoče izvesti v kratkem časovnem 
roku. Vključujejo tudi stroje konkurenčnih dobaviteljev.  
V nadaljevanju diplomskega dela bomo predstavili analizo vseh najbolj pomembnih 
računovodskih izkazov s kategorijami. Ugotovili bomo, kakšne spremembe so se dogajale v 
letu 2014 glede na leto 2015 in obratno. Prav tako bomo raziskali, kakšne spremembe so se 
dogajale v letih 2016 glede na leto 2017 in obratno. Ko govorimo o spremembah, predvsem 
obravnavamo, kako so se nekateri spektri povišali oziroma zmanjšali, primerjali pa bomo 
tudi uspešnost podjetja Pan Goslar, d. o. o., v obravnavanih letih.  
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5 ANALIZA BILANCE STANJA 
Bilanca stanja je osnovni računovodski izkaz, ki nam prikaže strukturo sredstev ter strukturo 
obveznosti do virov sredstev. Pri sestavljanju bilance stanja pa moramo biti pozorni na 
uravnoteženost sredstev in obveznosti do virov sredstev, kot narekuje bilančna enačba, ki 
smo jo prikazali v 3. poglavju. 
Bilanca stanja je izredno pomembna za podjetja, saj lahko iz nje povzamemo finančno stanje 
podjetja v določenem trenutku.  Z analizo bilance stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o., bomo 
v tem poglavju poskusili prikazati prav finančno stanje in razlago za padce oziroma za 
naraščanje sredstev oziroma obveznosti.  
Tabela 3: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKA 2014 2015 2016 2017 
SREDSTVA  991.630,00  966.934,00  1.051.672,70  963.186,78  
A. DOLGOROČNA SREDSTVA 336.265,00  347.479,00  374.830,00  376.939,23  
I. Neopredmetena sredstva in 
dolgoročne aktivne časovne 
razmejitve 
1.812,00  3.627,00  2.340,87  2.504,29  
II. Opredmetena osnovna sredstva 334.240,00  343.639,00  372.276,18  373.622,16  
III. Naložbene nepremičnine 0,00  0,00  0,00  0,00  
IV. Dolgoročne finančne naložbe 213,00  213,00  212,95  0,00  
V. Dolgoročne poslovne terjatve 0,00  0,00  0,00  812,78  
VI. Odložene terjatve za davek 0,00  0,00  0,00  0,00  
B. KRATKOROČNA SREDSTVA 652.569,00  617.883,00  675.257,84  585.049,51  
I. Sredstva (skupine za odtujitev) za 
prodajo 
0,00  0,00  0,00  0,00  
II. Zaloge 261.427,00  279.514,00  288.433,78  265.128,51  
III. Kratkoročne finančne naložbe 868,00  1.602,00  0,00  0,00  
IV. Kratkoročne poslovne terjatve 255.516,00  276.209,00  322.545,07  269.989,62  
V. Denarna sredstva 134.758,00  60.558,00  64.278,99  49.931,38  
C. KRATKOROČNE AKTIVNE ČASOVNE 
RAZMEJITVE 
2.796,00  1.572,00  1.584,86  1.198,04  
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 991.630,00  966.934,00  1.051.672,70  963.186,78  
A. KAPITAL 727.934,00  728.829,00  726.887,83  725.899,06  
B. REZERVACIJE IN DOLGOROČNE 
PASIVNE ČASOVNE RAZMEJITVE 
0,00  0,00  0,00  0,00  
C. DOLGOROČNE OBVEZNOSTI 29.409,00  35.152,00  19.275,20  17.869,92  
Č. KRATKOROČNE OBVEZNOSTI 234.287,00  202.953,00  305.509,67  219.417,80  
D. KRATKOROČNE PASIVNE ČASOVNE 
RAZMEJITVE 
0,00  0,00  0,00  0,00  
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014-2017) 
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5.1 ANALIZA STALNIH SREDSTEV 
V tem poglavju bomo predstavili analizo stalnih sredstev. Kot smo zapisali že v prejšnjih 
poglavjih, so stalna sredstva tista, od katerih podjetje pričakuje, da se bodo uporabljala več 
kot 12 mesecev. 
Informacije o stalnih sredstvih podjetja so ključni sestavni del natančnega poročanja, 
vrednotenja poslovanja in temeljite finančne analize.  
Tabela 4: Obseg in struktura stalnih sredstev v podjetju Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na 
dan 31. 12. 
POSTAVKA 
2014 2015 2016 2017 
ZNESEK % ZNESEK % ZNESEK % ZNESEK % 
Neopr. 
sredstva in 
DČR 
1.812 0,54 3.627 1,04 2.340,87 0,62 2.504,29 0,67 
 Opred. 
osnovna 
sredstva 
334.240 99,40 343.639 98,89 372.276,18 99,32 373.622,16 99,33 
Nalož. 
neprem. 
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
 Dolg. 
finan. 
naložbe 
213 0,06 213 0,06 212,95 0,06 0 0,00 
SKUPAJ 336.265,00 100,00 347.479,00 100,00 374.830,00 100,00 376.126,45 100,00 
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Tabela 5: Izračun indeksov stalnih sredstev v letih 2014–2017 
POSTAVKA I 2015/2014 I 2016/2015 I 2017/2016 
Neopredmetena sredstva in dolgoročne časovne 
razmejitve 
200,17 64,54 106,98 
Opredmetena osnovna sredstva 102,81 108,33 100,36 
Naložbene nepremičnine 0 0,00 0 
Dolgoročne finančne naložbe 100 99,98 0 
SKUPAJ 103,33 107,87 100,35 
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Tabela 4 prikazuje strukturo stalnih sredstev v podjetju Pan Goslar, d. o. o., na dan 31. 12. v 
letih 2014–2017. Stalna sredstva v letu 2014 znašajo 336.265 € , leta 2015 347.479 €, leta 
2016 374.830 € in v zadnjem obravnavanem letu 2017 znašajo 376.126,45 €. Iz tabel številka 
4 in 5 je razvidno, da so stalna sredstva iz leto v leto naraščala. Vrednost sredstev v podjetju 
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Pan Goslar, d. o. o., se je v letu 2015, razvidno iz tabele 5, povečala za 3,33 %, oziroma so se 
povečala za 11.214,00 € glede na predhodno leto 2014. V letu 2016 so se stalna sredstva 
povečala za 7,87 % oziroma za 27.351 €. Prav tako so stalna sredstva v letu 2017 narasla, 
sicer veliko manj glede na prejšnja analizirana leta, in sicer procentualno to pomeni 0,35 % 
oziroma 1.296,450 €. 
Iz zgornjih tabel lahko razberemo, da so najbolj gibljiv del opredmetena osnovna sredstva, 
ki predstavljajo največji procent vseh stalnih sredstev. Podjetje nujno potrebujejo stroje in 
opremo za nemoteno delovanje. Podjetja skozi leta dokupujejo nove stroje, širijo svojo 
proizvodnjo in posel. Enako je pri podjetju Pan Goslar, d. o. o., saj so po končani krizi pričeli 
s širjenjem proizvodnje in pridobivanjem novih naročnikov. Povečalo se je tudi 
povpraševanje po izdelkih, ki jih nudi podjetje. 
Iz analize stalnih sredstev je razvidno, da najmanjši oziroma celo nični delež skozi analizirana 
leta predstavljajo naložbene nepremičnine. Lastne nepremičnine, v katerih podjetje 
opravlja svojo dejavnost, vsekakor spadajo pod opredmetena osnovna sredstva (niso 
namenjena oddaji oziroma pobiranju najemnin in s tem povečevanju dobička). 
Nepremičnine, ki pa jih je podjetje kupilo z namenom, da bi si s tem povečevalo svojo 
dobičkonosnost (nepremičnino podjetje daje v najem), pa največkrat opredelimo kot 
naložbene nepremičnine (Macarol, 2007).  
Torej, če povzamemo, podjetje Pan Goslar, d. o. o., v analiziranih letih ni kupilo nobene 
nepremičnine, od katere bi pričakovali dobiček oziroma od katere bi v naslednjih letih rasla 
vrednost. To pojasnjuje, zakaj predstavljajo najmanjši delež naložbene nepremičnine. 
Tretje analizirano področje v tabeli so dolgoročne finančne naložbe, ki med analiziranimi 
leti predstavljajo zelo majhen delež v stalnih sredstvih. V letih 2014, 2015 ter 2016 
predstavljajo 0,06 %, v letu 2017 pa celo 0,00 %. Pri analiziranem podjetju gre pri 
dolgoročnih finančnih naložbah samo za dolgoročne pologe, ki so bili na voljo podjetju do 
leta 2017, istega leta pa so ta denarna sredstva dvignili iz podjetnega računa, porabili pa so 
jih za obnovo proizvodnje, ker je v tem letu v proizvodnji prišlo do manjšega požara. 
5.2 ANALIZA GIBLJIVIH SREDSTEV 
V tem poglavju bom predstavila analizo gibljivih sredstev v podjetju Pan Goslar, d. o. o., v 
obdobju 2014–2017.  
Kot smo že omenili, so gibljiva sredstva tista, od katerih se pričakuje, da bodo po končanem 
poslovanju prodana, porabljena ali izčrpana, kar lahko privede do njihove denarne 
pretvorbe v naslednjem enoletnem obdobju. Gibljiva sredstva so zelo pomembna za 
podjetja, saj jih je mogoče uporabiti za financiranje vsakodnevnega poslovanja in za plačilo 
tekočih stroškov (Hayes, 2019). 
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Tabela 6: Obseg in struktura gibljivih sredstev v podjetju Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 
na dan 31. 12. 
POSTAVKA 
2014 2015 2016 2017 
ZNESEK % ZNESEK % ZNESEK % ZNESEK % 
Zaloge 
261.427 40,06 279.514,30 45,24 288.433,78 42,71 265.128,51 45,32 
Kratk. 
finan. 
naložbe 
868 0,13 1.602,17 0,26 0 0,00 0,00 0,00 
Kratk. 
poslovne 
terjatve 
255.516 39,16 276.209,82 44,70 322.545,07 47,77 269.989,62 46,15 
Denarna 
sredstva 
134.758 20,65 60.557,62 9,80 64.278,99 9,52 49.931,38 8,53 
SKUPAJ 652.569,00 100,00% 617.883,91 100,00 675.257,84 100,00% 585.049,51 100,00% 
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Tabela 7: Izračun indeksov gibljivih sredstev v podjetju Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na 
dan 31. 12. 
POSTAVKA 
INDEKSI 
2015/2014 2016/2015 2017/2016 
Zaloge 106,92 103,19 91,92 
Kratkoročne finančne naložbe 184,58 0,00 0,00 
Kratkoročne poslovne terjatve 108,10 116,78 83,71 
Denarna sredstva 44,94 106,15 77,68 
SKUPAJ 94,68 109,29 86,64 
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Tabela 6 prikazuje strukturo gibljivih sredstev v podjetju Pan Goslar, d. o. o., na dan 31. 12. 
v obdobju 2014–2017. Gibljiva sredstva v letu 2014 znašajo 652.569 € , leta 2015 znašajo 
617.883,91 €, leta 2016 znašajo 675.257,84 € in v zadnjem obravnavanem letu 2017 znašajo 
585.049,51 €. Iz tabel 6 in 7 je razvidno, da so gibljiva sredstva v obravnavanih letih nihala. 
Vrednost sredstev v podjetju Pan Goslar, d. o. o., se je v letu 2015 zmanjšala za 5,32 %, 
oziroma za 34.685,09 € glede na predhodno leto 2014. Če analiziramo tabelo 7, pa lahko 
ugotovimo, da so gibljiva sredstva v letu 2016 narasla za 9,29 % glede na leto 2015, medtem 
ko so v letu 2017 ponovno padla glede na leto 2016, in sicer za kar 13,36 % oziroma za 
90.208,33 €.  
Kot je predstavljeno v 3. poglavju, so zaloge v podjetju v materialni obliki in obsegajo: 
material v širšem pomenu, drobni inventar, nedokončano proizvodnjo, proizvode ter 
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trgovsko blago. Zaloge niso sestavljene samo iz že dokončanih prodajnih izdelkov, lahko so 
tudi nedokončani izdelki, ki se začasno samo hranijo v skladišču, dokler ni potrebe po 
uporabi. Iz tabele št. 6 je razvidno, da zaloge predstavljajo velik del gibljivih sredstev. V prvih 
dveh analiziranih letih predstavljajo zaloge največji del, naslednji dve leti pa jih nadomestijo 
kratkoročne poslovne terjatve. 
Zaloge leta 2014 predstavljajo 40,06 % oziroma 261.427 €, nato pa zaloge v letu 2015 
narastejo glede na prejšnje leto za 6,92 % oziroma za 18.087,30 €. V letu 2016 zaloge prav 
tako rastejo, in sicer za 3,19 % glede na leto 2015, v tem primeru pa glede na ostala gibljiva 
sredstva zaloge padejo za 2,52 % glede na leto 2015, saj so večji procent v letu 2016 
pridobile kratkoročne poslovne terjatve. V zadnjem analiziranem letu procent zalog pade za 
8,08 %.  
Rast zalog v prvih treh analiziranih letih lahko obrazložimo s skladiščenjem zalog. V podjetju 
so imeli namen povečati zaloge, ker so v letu 2014 povečevali skladiščne prostore, da bi s 
tem tudi bolj povečali svojo odzivnost na trgu. S pridobitvijo skladiščnih prostorov so 
povečali tudi zalogo, vse do leta 2017. V tem letu je viden padec zalog glede na prejšnja leta 
(zaloge so sicer v tem letu glede na ostale postavke ponovno zrasle) – razlog je manjši požar, 
ki so ga doživeli v podjetju in je uničil tudi del zalog. 
Če ponovno pregledamo tabelo št. 6, ugotovimo, da poleg zalog predstavljajo največji 
procent tudi kratkoročne poslovne terjatve. Terjatve pravzaprav pomenijo, da se prodaja 
opravi z odlogom plačila, na kredit. Pri gibljivih sredstvih govorimo samo o kratkoročnih 
terjatvah, kar v praksi pomeni, da gre za terjatve do kupcev, ki so nastale na podlagi že 
opravljenih in tudi zaračunanih storitev ter proizvodov podjetja (čakajo na plačilo). Med 
terjatve poslovanja prav tako spadajo predčasna plačila (plačilo preko predračuna, pred 
opravljeno storitvijo oz. proizvodom). Del terjatev pa se nanaša tudi na prihodke od 
financiranja, kar pomeni, da se nanaša na obračunane, vendar še neplačane obresti. 
5.3 PRIMERJAVA STALNIH IN GIBLJIVIH SREDSTEV  
V naslednjem poglavju bomo predstavili primerjavo med stalnimi in gibljivimi sredstvi. 
Največja razlika med stalnimi in gibljivimi sredstvi je, da stalna sredstva uporabljamo za 
dobo večjo od enega leta, medtem ko se od gibljivih sredstev pričakuje likvidacija v enem 
proračunskem letu. 
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Tabela 8: Obseg in primerjava gibljivih ter stalnih sredstev v podjetju Pan Goslar, d. o. o., v letih 
2014–2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKA 
2014 2015 2016 2017 
ZNESEK % ZNESEK % ZNESEK % ZNESEK % 
Stalna sredstva 336.265,00 34,01 347.479,00 35,99 374.830,00 35,70 376.939,23 39,18 
Gibljiva sredstva 652.569,00 65,99 617.883,00 64,01 675.257,84 64,30 585.049,51 60,82 
SKUPAJ 988.834,00 100,00 965.362,00 100,00 1.050.087,84 100,00 961.988,74 100,00 
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Tabela 9: Izračun indeksov stalnih in gibljivih sredstev v podjetju Pan Goslar, d. o. o., v letih 
2014–2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKA I 2015/2014 I 2016/2015 I 2017/2016 
Stalna sredstva 103,33 107,87 100,56 
Gibljiva sredstva 94,68 109,29 86,64 
SKUPAJ 97,63 108,78 91,61 
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Razmerje med stalnimi in gibljivi sredstvi prikazujeta tabeli št. 8. in št. 9. spodaj, na sliki 2 
pa smo prikazali razmerje še na podlagi grafa.  
Slika 2: Razmerje med stalnimi in gibljivimi sredstvi 
 
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Če na hitro analiziramo razmerje med stalnimi in gibljivimi sredstvi v obravnavanih letih, 
lahko pridemo do zaključka, da so sredstva skupaj skozi leta nihala. V prvem obravnavanem 
letu so stalna in gibljiva sredstva skupaj znašala 988.834,00 €, naslednje leto 965.362,00 €, 
v letu 2016 1.050.087,84 € ter v zadnjem obravnavanem letu 961.988,74 €. 
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Tabela št. 9 prikazuje, da so se celotna sredstva podjetja Pan Goslar, d. o. o., ki jih sestavljajo 
stalna in gibljiva sredstva, v letu 2015 zmanjšala za 2,37 %, pri čemer so se stalna sredstva 
povečala za 3,33 %. Pri gibljivih sredstvih v letu 2015 opazimo večji padec, in sicer za 5,32 %. 
V letu 2016 opazimo, da so se skupaj (gibljiva in stalna sredstva) glede na leto poprej 
povečala za 8,78 %, razlog za povečanje pa se skriva v povečanju poslovanja in delni 
preusmeritvi v papirno galanterijo. Bolj podroben vpogled nam pokaže, da so se stalna 
sredstva glede na leto 2016 povečala za 7,87 %, gibljiva pa za 9,29 %. Ko delamo primerjavo 
leta 2017 glede na leto 2016, ugotovimo, da so skupaj gibljiva in stalna sredstva doživela 
padec, in sicer za 8,39 %, stalna sredstva so v tem letu še narasla za 0,56 %, gibljiva sredstva 
pa so doživela globok padec, in sicer za 13,36 %. 
Spremembo sredstev podjetja Pan Goslar, d. o. o., nakazujejo spremembe v sestavi 
sredstev, in sicer s tem, ko se je delež stalnih sredstev na primer v letu 2015 povečal od 
deleža 34,01 % do deleža 35,99 %.  
Skozi analizo gibljivih ter stalnih sredstev lahko ugotovimo, da nismo zaznali večjih premikov 
v letu 2015 glede na leto 2014. Večji delež sredstev tako tudi v letu 2014 predstavljajo 
gibljiva sredstva. S povečevanjem gibljivih sredstev povezujemo tudi dobičkonosnost 
podjetja. Gibljiva sredstva se hitreje obračajo kot stalna sredstva. To je popolnoma značilno 
za gospodarsko panogo in obenem za analizirano podjetje. To pomeni, da vrednost stalnih 
sredstev pripada zemljiščem, zgradbam in opremi, ki jih podjetje Pan Goslar, d. o. o., 
uporablja za namene delovanja. Med stalna sredstva pa ne spadajo samo zemljišča, temveč 
tudi oprema, ki jo podjetje daje v poslovni najem (čistilni stroji), kar obenem povečuje 
vrednost stalnih sredstev. 
Vzroki za spremembo gibljivih sredstev, kot sem že omenila, tičijo v povečanju zalog 
dokončanih proizvodov. Istočasno so razlogi v povečanju kratkoročnih terjatev, zlasti 
terjatev do kupcev. 
5.4 ANALIZA VIROV SREDSTEV 
»Obveznosti do virov sredstev so razmerja poslovnega sistema do drugih pravnih in fizičnih 
oseb, kakor tudi do lastnikov poslovnega sistema. Vsako podjetje ima do virov obveznosti. 
Nekatere od teh je potrebno vrniti, spet za druge mora podjetje poskrbeti, da ohranijo svojo 
vrednost in da se kapitalizirajo. Vire, ki se vračajo, uvrščamo med dolgove, glede na rok 
zapadlosti pa jih lahko razvrstimo med kratkoročne in dolgoročne obveznosti« (Zadravec, 
2003, str. 82). 
V izkazu stanja se obveznosti do virov sredstev izkazujejo kot (Zadravec, 2003, str. 82): 
‒ kapital, 
‒ dolgoročne obveznosti, 
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‒ dolgoročne finančne in poslovne obveznosti, 
‒ kratkoročne finančne in poslovne obveznosti ter  
‒ pasivne časovne razmejitve. 
Povečevanje oziroma nižanje obveznosti do virov sredstev lahko predvidimo že z bilančno 
enačbo, ki narekuje, da morajo biti sredstva enaka obveznostim do virov sredstev, kar v 
praksi pomeni, da so se sredstva zmanjševala oziroma povečevala skupaj z obveznostmi do 
virov sredstev. 
5.4.1 Kapital 
V naslednjem poglavju bomo predstavili obseg in strukturo kapitala v podjetju Pan Goslar, 
d. o. o. Ena glavnih prednosti analize kapitala je, da ima podjetje vpogled v finančno stanje 
in je tako mogoče predvideti številne morebitne finančne težave, ki bi se lahko pojavile. Na 
kapital gledamo kot lastniško financiranje podjetja in zatorej kapital spada pod obveznosti 
lastnikov in ga ne enačimo z denarjem ali s proizvodnimi zmogljivostmi (Zaman, Hočevar & 
Igličar, 2007, str.72). 
Tabela 10: Obseg in struktura kapitala v podjetju Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na dan 
31. 12. 
 
Postavka 
2014 2015 2016 2017 
ZNESEK  
v € % 
ZNESEK 
 v € % 
ZNESEK 
v €  % 
ZNESEK 
 v € % 
I. Osnovni 
kapital 
18.778,00 2,58 18.778,00 2,58 18.778,17 2,58 18.778,17 2,59 
II. 
Kapitalske 
rezerve 
21.149,00 2,91 21.149,00 2,90 21.148,81 2,91 21.148,81 2,91 
III. Rezerve 
iz dobička 
426.890,00 58,64 426.890,00 58,57 426.890,08 58,73 426.890,08 58,81 
IV. Presežek 
iz prevr. 
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
V. Preneseni 
čisti 
poslovni izid 
239.362,00 32,88 253.533,00 34,79 257.078,62 35,37 257.070,77 35,41 
VI. Čisti 
poslovni izid 
posl. leta 
21.755,00 2,99 8.479,00 1,16 2.992,15 0,41 2.011,23 0,28 
Skupaj 727.934,00 100,00 728.829,00 100,00 726.887,83 100,00 725.899,06 100,00 
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
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Tabela 11: Izračun indeksa kapitala v podjetju Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na dan 31. 
12. 
 
Postavka 
I 
2015/2014 
I 
2016/2015  
I 
2017/2016 
I. Osnovni kapital 100,01 100,00 99,89 
II. Kapitalske rezerve 100,00 100,00 100,00 
III. Rezerve iz dobička 100,00 100,00 100,00 
IV. Presežek iz prevrednotenja 0,00 0,00 0,00 
V. Preneseni čisti poslovni izid 105,92 101,40 100,00 
VI. Čisti poslovni izid poslovnega leta 38,97 35,29 67,22 
Skupaj 100,12 99,73 99,86 
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
V tabeli 10 smo prikazali strukturo kapitala podjetja, ki je na dan 31. 12. 2014 znašal 
727.934,00 €, na dan 31. 12. 2015 728.829,00 €, na dan 31. 12. 2016 726.887,83 € ter na 
zadnji dan v letu 2017 je znašal 725.899,06 €. Hitro lahko ugotovimo, da je vrednost kapitala 
skozi obravnavana leta zelo malo nihala.  
Kapital se je v letu 2015 glede na leto 2014 povečal za 0,1 % oziroma za 895 €. Iz tabele 11 
lahko razberemo, da je kapital v letu 2016 ostal isti kot v letu 2015. Če še enkrat pregledamo 
tabelo 11, pa lahko vidimo, da se je kapital v letu 2017 zmanjšal v primerjavi z letom poprej. 
Kapital je v letu 2017 padel za 0,14 % oziroma za 988,77 €. 
Rezerve iz dobička skozi vsa obravnavana leta ostajajo enake in predstavljajo največji delež 
kapitala. Da so deleži skozi leta enaki, je sicer zato, ker se rezerve iz dobička nanašajo 
predvsem na zakonske rezerve, katerih načelo je, da so te enake 10 % ali v statutu 
določenem višjem odstotku kapitala, če le-te niso potrebne za kritje prenesene izgube, 
oblikovanje zakonskih rezerv, oblikovanje rezerv za lastne deleže ali za oblikovanje 
statutarnih rezerv. (ZGD-1,Uradni list RS, št. 42/06, št. 60/06-ZGD-1, št. 26/07-ZSDU-B, št. 
33/07-ZSReg-B, št. 67/07-ZTFI, št. 10/08-ZGD-1A, št. 68/08-ZGD-1B, št. 42/09-ZGD-1C, št. 
65/09-ZGD-1-UPB3, št. 33/11-ZGD-1D, št. 91/11-ZGD-1E, št. 32/12– ZGD-1F, št. 57/12– ZGD-
1G, št. 82/13– ZGD-1H, št. 55/15– ZGD-1I, št. 15/17– ZGD-1J, št. 22/19-ZPosS). 
Preneseni čisti poslovni izid predstavlja čisti dobiček iz prejšnjih let, ki se ni razporedil. 
Preneseni čisti poslovni izid je v letu 2015 narasel za 5,92 %, nato pa je v letu 2017 glede na 
leto 2016 rahlo padel, in sicer za 0,03 %.  
Če analiziramo še čisti poslovni izid poslovnega leta, lahko opazimo da je v letu 2015 ta 
padel glede na prejšnje analizirano leto za 61,03 %. Padec lahko razložimo z izgubo 2 večjih 
kupcev in s tem izpad čistega poslovnega izida. Padec čistega poslovnega izida lahko 
spremljamo skozi vsa analizirana obdobja, namreč, če analiziramo še leti 2016 in 2017, 
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lahko povzamemo, da je čisti poslovni izid v letu 2017 znašal 2011,23 €, kar je za 32,78 % 
manj kot leto poprej. Bolj pregledno analizo prenešenega čistega poslovnega izida kot 
čistega poslovnega izida bomo prikazali v naslednjem poglavju. 
5.4.2 Dolgovi 
V tem poglavju vam bomo predstavili strukturo dolgov v podjetju Pan Goslar, d. o. o. 
Dolgove smo razdelili na dolgoročne obveznosti ter na kratkoročne obveznosti. Ko govorimo 
o dolgoročnih in kratkoročnih obveznostih, se te po navadi nanašajo na finančne obveznosti, 
ki se pojavijo zaradi dobljenih posojil in izdanih vrednostnih papirjev, medtem ko poslovne 
obveznosti pomenijo, da so bile storitve s strani podjetja že opravljene, vendar čakajo še na 
plačilo. Dolgoročna obveznost je obveznost, katero se poravna v roku, daljšem od enega 
leta, kratkoročna obveznost pa se poravna v enem letu (Zaman idr., 2007, str. 79). 
Tabela 12: Obseg in struktura dolgov v podjetju Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na dan 31. 
12. 
Postavka 
2014 2015 2016 2017 
ZNESEK v € % ZNESEK v € % ZNESEK v € % ZNESEK v € % 
I. Dolg. 
finan. obv. 
29.409,00 100,00 35.152,00 100,00 19.275,20 100,00 17.869,92 100,00 
II. Dolg. 
posl. obv. 
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 0,00 
III. Odlož. 
obv. za 
davek 
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
Dolgoročne 
obveznosti 
skupaj 
29.409,00 100,00 35.152,00 100,00 19.275,20 100,00 17.869,92 100,00 
I. Obv., vklj. 
v skupine za 
odtujitev 
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
II. Krat. 
finan. obv. 
363,00 0,15 0,00 0,00% 46.666,67 15,28 23.634,68 10,77 
III. Kratk. 
poslov. obv. 
233.924,00 99,85 202.953,00 100,00% 258.843,00 84,72 195.783,12 89,23 
Kratk. obv. 
skupaj 
234.287,00 100,00 202.953,00 100,00 305.509,67 100,00 219.417,80 100,00 
Obv. skupaj 263.696,00 200,00 238.105,00 200,00 324.784,87 200,00 237.287,72 200,00 
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
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Tabela 13: Izračun indeksov dolgov v podjetju Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na dan 31. 
12. 
 
Postavka I 2015/2014 I 2016/2015 I 2017/2016 
I. Dolgoročne finančne obveznosti 119,53 54,83 92,71 
II. Dolgoročne poslovne obveznosti 0,00 0,00 0,00 
III. Odložene obveznosti za davek 0,00 0,00 0,00 
Dolgoročne obveznosti skupaj 119,53 54,83 92,71 
I. Obveznosti, vključene v skupine za odtujitev 0,00 0,00 0,00 
II. Kratkoročne finančne obveznosti 0,00 0,00 50,65 
III. Kratkoročne poslovne obveznosti 86,76 127,54 75,64 
Kratkoročne obveznosti skupaj 86,63 150,53 71,82 
Obveznosti skupaj 90,30 136,40 73,06 
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Tabela 12 prikazuje strukturo dolgov na zadnji dan v letu v letih 2014, 2015, 2016 ter 2017. 
Dolgovi oziroma obveznosti so na zadnji dan v letu 2014 znašali 263.696,00 €, v letu 2015 
238.105 €, v letu 2016 324.784,87 €, v letu 2017 pa so dolgovi znašali 237.287,72 €. Sama 
struktura obveznosti se med obravnavanimi leti ni dosti spreminjala. Obveznosti so padale 
vse do leta 2016, istega leta so obveznosti poskočile z 238.105,00 € na 324.784,87 €. 
Največji delež obveznosti v tem letu prevzemajo kratkoročne poslovne obveznosti. 
Dolgoročne finančne naložbe iz tabel nakazujejo na kredit bankam, zato tudi posledično 
vsakoletni padec dolgoročnih obveznosti, saj se ta odplačuje. Med kratkoročne obveznosti 
pa v našem primeru spadajo predvsem dolgovi do dobaviteljev.  
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6 ANALIZA IZKAZA POSLOVNEGA IZIDA 
V tem poglavju bomo analizirali izkaz poslovnega izida podjetja Pan Goslar, d. o. o., v letih 
2014–2017.  
Izkaz poslovnega izida je računovodski izkaz, ki povzema prihodke in odhodke, nastale v 
določenem obdobju. Poslovni izid nam daje informacije o sposobnosti ali nezmožnosti 
podjetja, da ustvari dobiček s povečanjem prihodkov, zmanjšanjem stroškov ali obojim 
(Reiff, 2019). 
6.1 ANALIZA PRIHODKOV 
V tem poglavju bomo analizirali prihodke v podjetju Pan Goslar, d.o.o v letih 2014-2017. 
Analizo prihodkov bomo prikazali v tabeli s številko 14 in 15. 
Tabela 14: Obseg in struktura prihodkov podjetja Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na dan 
31. 12. 
 
POSTAVKA 2014 2015 2016 2017 
I. POSLOVNI PRIHODKI 1.524.352,00 1.439.381,77 1.438.887,61 1.476.798,49 
1. Čisti prihodek od prodaje 1.524.352,00 1.439.381,77 1.438.887,61 1.476.798,49 
2. Spremembe zalog proizvodov in 
nedokončane proizvodnje 
0,00 0,00 0,00 0,00 
II. VREDNOST USREDSTVENIH 
lastnih proizvodov in storitev 
7.660,00 4.344,68 5.007,38 5.881,29 
III. FINANČNI PRIHODKI 189,00 92,00 733,95 368,74 
1. Finančni prihodki iz deleža 189,00 92,00 733,95 368,74 
2. Finančni prihodki iz dolgoročnih 
terjatev 0,00 0,00 0,00 0,00 
3. Finančni prihodki iz kratkoročnih 
terjatev 0,00 0,00 0,00 0,00 
IV. IZREDNI PRIHODKI 9.783,00 5.556,00 15.031,28 1.270,37 
SKUPAJ 1.541.984,00 1.449.374,45 1.459.660,22 1.484.318,89 
Vir: Izkaz poslovnega izida za podjetje Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
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Tabela 15: Izračun indeksov prihodkov podjetja Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na dan 31. 
12. 
 
POSTAVKA I 2015/2014 I 2016/2015 I 2017/2016 
I. POSLOVNI PRIHODKI 94,43 99,97 102,63 
1. Čisti prihodek od prodaje 94,43 99,97 102,63 
2. Spremembe zalog proizvodov in 
nedokončane proizvodnje 
0,00 0,00 0,00 
II. VREDNOST USREDSTVENIH lastnih 
proizvodov in storitev 
56,72 115,25 117,45 
III. FINANČNI PRIHODKI 48,68 797,77 50,24 
1. Finančni prihodki iz deleža 48,68 797,77 50,24 
2. Finančni prihodki iz dolgoročnih terjatev 0,00 0,00 0,00 
3. Finančni prihodki iz kratkoročnih 
terjatev 
0,00 0,00 0,00 
IV. IZREDNI PRIHODKI 56,79 270,54 8,45 
SKUPAJ 93,99 100,71 101,69 
Vir: Izkaz poslovnega izida za podjetje Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Tabela 14 nam prikaže strukturo prihodkov v letih 2014–2017. Prihodki so v letu 2014 
znašali 1.541.984,00 €, v letu 2015 1.449.374,45 €, v letu 2016 1.459.660,22 € in v zadnjem 
obravnavanem letu 1.484.313,89 €. 
Prihodki v podjetju Pan Goslar, d. o. o., so bili po podatkih v tabeli št. 14 največji v letu 2014. 
Podjetje v letu 2015 ni obdržalo enakega prihodka kot v preteklem letu, saj se je ta v letu 
2015 zmanjšal za 6,01 %. Ponovna rast prihodkov je opazna v letu 2016. Prihodki v letu 2017 
so glede na leto 2016 zrasli za 1,69 %.  
Poslovni prihodki, ki so skupek čistih prihodkov od prodaje in drugih prihodkov, so največji 
v letu 2014, potem so padali do leta 2017. V tem letu zaznamo ponovno rast. Zmanjšanje 
deleža poslovnih prihodkov lahko pripišemo zmanjšani prodaji storitev in izdelkov. Na 
poslovne prihodke je v našem primeru vplival čisti prihodek od prodaje. Poslovni prihodki 
so kljub temu najpomembnejši vir prihodkov v podjetju Pan Goslar, d. o. o. 
Finančni prihodki predstavljajo le majhen delež prihodkov obravnavanega podjetja. V letu 
2014 so le ti obsegali 189 €, kar je za 51,32 % več kot naslednjem obravnavanem letu. 
Finančni prihodki so najvišji v letu 2016, dosežejo 733,95 €, kar je 641,95 € več kot leto 
poprej (2015) in za 49,76 % večji kot v letu 2017. Da so se finančni prihodki v letu 2016 
povečali za takšno vsoto, lahko pripišemo temu, da je podjetje v tem letu prejelo veliko 
večjo vsoto zamudnih obresti, če smo natančni je v letu 2016 ta vsota dosegla celo 733,95€. 
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6.2 ANALIZA ODHODKOV 
Odhodki so nasprotje prihodkov in skupaj z njimi oblikujejo poslovni izid v določenem 
obdobju. Večino odhodkov velikokrat povezujemo z stroški, ki se nanašajo na prodane 
količine. Odhodki so povezani s stroški, a se jih ne sme enačiti. Prav tako ne smemo enačiti 
odhodkov in izdatkov (Turk & Melavc, 2001, str. 67). 
Tabela 16: Obseg in struktura odhodkov podjetja Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na dan 
31. 12. 
POSTAVKA 2014 2015 2016 2017 
I. POSLOVNI ODHODKI 1.501.355,00 1.436.458,00 1.452.846,55 1.473.690,09 
1. Stroški blaga in materiala 1.199.633,00 1.111.968,00 1.139.825,84 1.152.478,31 
2. Stroški dela 270.529,00 292.586,00 270.897,58 293.091,25 
3. Odpisi vrednosti 28.023,00 16.508,00 29.319,79 17.402,76 
4. Drugi poslovni odhodki 3.170,00 15.396,00 12.803,34 10.717,77 
II. FINANČNI ODHODKI 3.805,00 1.117,00 3.096,86 3.107,14 
III. IZREDNI ODHODKI 358,00 193,00 13,04 389,03 
SKUPAJ 1.505.518,00 1.437.768,00 1.455.956,45 1.477.186,26 
Vir: Izkaz poslovnega izida za podjetje Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Tabela 17: Izračun indeksov odhodkov podjetja Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na dan 31. 
12. 
POSTAVKA I 2015/2014 I 2016/2015 I 2017/2015 
I. POSLOVNI ODHODKI 95,68 101,14 101,43 
1. Stroški blaga in materiala 92,69 102,51 101,11 
2. Stroški dela 108,15 92,59 108,19 
3. Odpisi vrednosti 58,91 177,61 59,35 
4. Drugi poslovni odhodki 485,68 83,16 83,71 
II. FINANČNI ODHODKI 29,36 277,25 100,33 
III. IZREDNI PRIHODKI 53,91 6,76 2.983,36 
SKUPAJ 95,50 101,27 101,46 
Vir: Izkaz poslovnega izida za podjetje Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Tabela 16 nam prikaže strukturo odhodkov v letih 2014–2017. Odhodki so v letu 2014 
znašali 1.505.518,00 €, v letu 2015 1.437.768,00 €, v letu 2016 1.455.956,45 € in v zadnjem 
obravnavanem letu 1.477.186,26 €. 
Celotni odhodki so v obravnavanih letih največji v letu 2014. Kot smo že ugotovili, so prav 
tako prihodki v tem letu največji. To nam pojasnjuje, da sta postavki med seboj povezani.  
Odhodki so v letu 2014 za 4,5 % večji kot v naslednjem obravnavanem letu 2015. Odhodki 
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v letu 2016 narastejo za 1,27 % glede na leto 2015. Odhodki so ponovno zelo visoki v letu 
2017 in so za 1,46 % večji kot v letu 2016.  
Med poslovnimi odhodki sta najmočnejši ekonomski kategoriji stroški blaga, materiala in 
storitev ter kategorija stroški dela. Z analizo prve ekonomske kategorije ugotovimo, da ta 
povprečno obsega 78,33 % vseh odhodkov. Stroški plače obsegajo povprečno 19,19 % 
celotnih odhodkov podjetja. Vzrok za visok delež plač med poslovnimi odhodki lahko 
pripišemo tudi delovno intenzivni dejavnosti podjetja.  
Finančni odhodki predstavljajo srednje velik delež odhodkov obravnavanega podjetja. V letu 
2014 so ti obsegali 3.805 €, kar je za 70,64 % več kot naslednje obravnavano leto (2015). 
Finančni odhodki so najnižji v letu 2015, saj dosegajo 1.117 €. 
6.3 IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA 
Pri analizi poslovnega izkaza bo prikazan še izračun: 
‒ kosmatega donosa iz poslovanja, 
‒ poslovni izid poslovanja EBIT,  
‒ finančni poslovni izid, 
‒ poslovni izid izrednega delovanja, 
‒ poslovni izid rednega delovanja, 
‒ celoten poslovni izid, 
‒ čisti poslovni izid. 
Analizo izkaza poslovnega izida bom razdelala z dvema različicama, in sicer: 
‒ nemško različico izkaza poslovnega izida, 
‒ stopenjski izkaz poslovnega izida za podjetje Pan Goslar, d. o. o. 
Izračune predstavljam v tabelah 18 in 21. V tabelah bodo predstavljeni tudi novi pojmi, kot 
so: 
‒ kosmati donos iz poslovanja: »je seštevek čistih prihodkov od prodaje, drugih 
prihodkov od poslovanja, vrednosti usredstvenih lastnih proizvodov ali storitev 
ter povečanja vrednosti zalog proizvodov in nedokončane proizvodnje, medtem 
ko se morebitno zmanjšanje vrednosti teh zalog odšteje« (Mayer, 2017, str. 77); 
‒ EBIT: »Zaslužek pred davki in obrestmi.« (Mayer, 2017, str. 77); 
‒ EBIDTA: »Zaslužek pred davki, obrestmi in amortizacijo.« (Mayer, 2017, str. 77). 
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Tabela 18: Nemška različica izkaza poslovnega izida v podjetju Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–
2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKA 2014 2015 2016 2017 
1. Čisti prihodki od prodaje  1.524.352,00 1.439.381,77 1.438.887,61 1.476.798,49 
2. Sprememba vrednosti zalog 
proizvodov in nedokončane 
proizvodnje 
0,00 0,00 0,00 0,00 
3. Usredstveni lastni proizvodi in 
lastne storitve 
7.660,00 4.344,68 5.007,38 5.881,29 
4. Drugi poslovni prihodki 656,00 0,00 0,00 50,00 
5. Kosmati donos iz poslovanja 
(1+2+3+4) 1.532.668,00 1.443.726,45 1.443.894,99 1.482.729,78 
6. Stroški blaga, materiala in storitev 1.199.633,00 1.111.969,36 1.139.825,84 1.152.478,31 
a) nabavna vrednost prodanega blaga 
in materiala ter stroški porabljenega 
materiala 
1.093.376,00 1.026.137,90 1.051.758,18 1.073.836,23 
b) stroški storitev 106.257,00 85.831,46 88.067,66 78.642,08 
7. Stroški dela 270.529,00 292.585,87 270.897,58 293.091,25 
a) stroški plač 206.613,00 224.248,19 206.753,07 225.826,34 
b) stroški socialnih zavarovanj 33.116,00 36.019,86 33.327,86 36.230,14 
c) drugi stroški dela 30.800,00 32.317,82 30.816,65 31.034,77 
8. Odpis vrednosti 28.023,00 16.724,06 29.319,79 17.402,76 
a) amortizacija 24.853,00 16.507,84 20.358,20 17.402,76 
b) prevrednotovalni poslovni odhodki 
pri opredmetenih in neopredmetenih 
sredstvih 
0,00 0,00 8.255,64 0,00 
c) prevrednotovalni poslovni odhodki 
pri opredmetenih in neopredmetenih 
sredstvih 
3.170,00 216,22 705,95 0,00 
9. Drugi poslovni odhodki 11.577,00 15.395,89 10.717,77 12.803,34 
POSLOVNI IZID IZ POSLOVANJA 
(EBIT) 5-6-7-8-9 22.906,00 7.051,27 -6.865,99 6.954,12 
Vir: Izkaz poslovnega izida ter bilanca stanja za podjetje Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
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Tabela 19: Izračun indeksov nemške različice izkaza poslovnega izida v podjetju Pan Goslar, d. o. 
o., v letih 2014–2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKA I 2015/2014 I 2016/2015 I 2017/2016 
1. Čisti prihodki od prodaje  94,43 99,97 102,63 
2. Sprememba vrednosti zalog proizvodov in 
nedokončane proizvodnje 0,00 0,00 0,00 
3. Usredstveni lastni proizvodi in lastne storitve 56,72 115,25 117,45 
4. Drugi poslovni prihodki 0,00 0,00 0,00 
5. Kosmati donos iz poslovanja (1+2+3+4) 94,20 100,01 102,69 
6. Stroški blaga, materiala in storitev 92,69 102,51 101,11 
a) nabavna vrednost prodanega blaga in materiala ter 
stroški porabljenega materiala 93,85 102,50 102,10 
b) stroški storitev 80,78 102,61 89,30 
7. Stroški dela 108,15 92,59 108,19 
a) stroški plač 108,54 92,20 109,23 
b) stroški socialnih zavarovanj 108,77 92,53 108,71 
c) drugi stroški dela 104,93 95,35 100,71 
8. Odpis vrednosti 59,68 175,32 59,35 
a) amortizacija 66,42 123,32 85,48 
b) prevrednotovalni poslovni odhodki pri 
opredmetenih in neopredmetenih sredstvih 0,00 0,00 0,00 
c) prevrednotovalni poslovni odhodki pri 
opredmetenih in neopredmetenih sredstvih 6,82 326,50 0,00 
9. Drugi poslovni odhodki 132,99 69,61 119,46 
Vir: Izkaz poslovnega izida ter bilanca stanja za podjetje Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
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Tabela 20: Stopenjski izkaz poslovnega izida za podjetje Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na 
dan 31. 12. 
POSTAVKE 2014 2015 2016 2017 
1. Poslovni prihodki 1.532.668,00 1.443.726,45 1.443.894,99 1.482.729,78 
2. Poslovni odhodki 1.509.762,00 1.436.675,18 1.450.760,98 1.475.775,66 
3. Poslovni izid iz poslovanja (EBIT) 22.906,00 7.051,27 -6.865,99 6.954,12 
4. Finančni prihodki 189,00 92,00 733,95 368,74 
5. Finančni odhodki 3.805,00 1.117,00 3.096,86 3.107,14 
6. Finančni poslovni izid (4-5) -3.616,00 -1.025,00 -2.362,91 -2.738,40 
7. Poslovni izid rednega delovanja 
(3+6) 19.290,00 6.026,27 -9.228,90 4.215,72 
8. Drugi prihodki 9.783,00 5.556,00 15.031,28 1.270,37 
9. Drugi odhodki 358,00 193,00 13,04 389,03 
10. Poslovni izid izrednega delovanja 
(8-9) 9.425,00 5.363,00 15.018,24 881,34 
11. Celoten poslovni izid (3+6+10) 28.715,00 11.389,27 5.789,34 5.097,06 
12. Davek od dobička 6.960,00 2.911,00 2.797,19 3.085,83 
13. Čisti poslovni izid (11-12) 21.755,00 8.478,27 2.992,15 2.011,23 
Vir: Izkaz poslovnega izida ter bilanca stanja za podjetje Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Tabela 21: Izračun indeksov stopenjskega izkaza poslovnega izida za podjetje Pan Goslar, d. o. o., 
v letih 2014–2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKE I 2015/2014 I 2016/2015 I 2017/2016 
1. Poslovni prihodki 94,20 100,01 102,69 
2. Poslovni odhodki 95,16 100,98 101,72 
3. Poslovni izid iz poslovanja (EBIT) 30,78 -97,37 -101,28 
4. Finančni prihodki 48,68 797,77 50,24 
5. Finančni odhodki 29,36 277,25 100,33 
6. Finančni poslovni izid (4-5) 28,35 230,53 115,89 
7. Poslovni izid rednega delovanja (3+6) 31,24 -153,14 -45,68 
8. Drugi prihodki 56,79 270,54 8,45 
9. Drugi odhodki 53,91 6,76 2983,36 
10. Poslovni izid izrednega delovanja (8-9) 56,90 280,03 5,87 
11. Celoten poslovni izid (3+6+10) 39,66 50,83 88,04 
12. Davek od dobička 41,82 96,09 110,32 
13. Čisti poslovni izid (11-12) 38,97 35,29 67,22 
Vir: Izkaz poslovnega izida ter bilanca stanja za podjetje Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Poslovni izid podjetja Pan Goslar, d. o. o., ki ga lahko razberemo iz tabele št. 20, je bil skozi 
vsa analizirana leta pozitiven. Leta 2014 je dosegel 28.715 €, leta 2015 11.389,27 €, leta 
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2016 5.789,34 € ter leta 2017 5.097,06 €. Prav tako je pozitivne rezultate skozi vsa 
obravnavana leta kazal čisti poslovni izid. Isto pa ne moremo reči za finančni poslovni izid, 
ki je bil skozi obravnavana leta vedno negativen. 
Podjetje je leta 2014 doseglo za 60,34 % (razvidno iz tabele št. 21) boljši rezultat kot 
naslednje obravnavano leto. V letu 2016 pa je podjetje doseglo za 49,17 % slabši rezultat 
glede na leto 2015. Isto se je zgodilo v letu 2017, saj je v tem letu podjetje doseglo za 
11,96 % slabše rezultate glede na leto poprej. Da se rezultati tako razlikujejo, lahko 
pripišemo manjši prodaji izdelkov v letih 2015–2017 in kot smo že v prejšnjem poglavju 
omenili izgubi večjih kupcev v tem obdobju. 
Najprej analiziramo kosmati donos iz poslovanja za leta 2014, 2015, 2016 ter 2017. Iz tabele 
št. 18 razberemo, da je bil kosmati donos največji v prvem obravnavanem letu 2014. Bil je 
za 5,8 % večji kot naslednje leto 2015 in je obsegal kar 25,96 % glede na ostala obravnavana 
leta. Leto 2016 je bil kosmati donos za 0,01 % večji kot leto 2015 ter za 2,69 % manjši kot 
naslednje leto (2017).  
Naslednje analizirano področje je poslovni izid iz poslovanja ali po angleško EBIT (Earnings 
before interest and taxes). Tudi ta je bil najvišji v letu 2014, saj je dosegel kar 76,24 % glede 
na ostala obravnavana leta. EBIT je bil v letih 2014, 2015 ter 2017 pozitiven, medtem ko je 
leta 2016 dosegel izgubo, in sicer v vrednosti 6.865,99 €. Negativen znesek lahko pripišemo 
le temu, da so v tem letu uvedli papirno galanterijo in so bili v tem času poslovni odhodki 
bistveno večji glede na prihodek kot ostala leta. 
Analiza čistega poslovnega izida nam pove (tabeli 20 in 21), da je skladno s pričakovanji bil 
poslovni izid najvišji v letu 2014 in najnižji leta 2017. V letu 2014 je ta obsegal kar 61,74 % 
glede na ostala analizirana leta, v letu 2017 pa dosegel le 5,71 % glede na ostala analizirana 
leta. Na podlagi čistega poslovnega izida pridemo do zaključka, da je podjetje v 
obravnavanih letih bilo dobičkonosno, saj so bili prihodki ne glede na vse višji od odhodkov. 
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7 ANALIZA IZKAZA DENARNIH TOKOV 
V tem poglavju se bomo osredotočili na analizo denarnih tokov, natančneje prostih 
denarnih tokov. Da bi lažje razumeli resnično donosnost poslovanja, analitiki analizirajo 
prosti denarni tok. Ta je koristno merilo finančne uspešnosti – boljše od čistega dohodka, 
saj prikazuje, koliko denarja je podjetju ostalo za širitev poslovanja ali vrnitev delničarjem, 
po izplačilu dividend, odkupu delnic ali odplačilu dolga (Kenton, 2019).  
Prosti denarni tok predstavlja denar, ki ga podjetje ustvari po denarnih odtokih v podporo 
poslovanju in vzdrževanju kapitalskih sredstev. Za razliko od dobička ali čistega dobička je 
prosti denarni tok merilo dobičkonosnosti, ki izključuje nedenarne odhodke v izkazu 
poslovnega izida in vključuje izdatke za opremo in sredstva ter spremembe obratnega 
kapitala (Jagerson, 2019). 
Prosti denarni tok je koristen za lastnike kapitala, imetnike dolžniških vrednostnih papirjev, 
imetnike delnic, ko želijo videti, koliko denarja je mogoče pridobiti iz podjetja, ne da bi 
povzročalo težave pri poslovanju. 
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Tabela 22: Izračun prostih denarnih tokov za obdobje 2014–2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKA 2014 2015 2016 2017 
1. Čisti prihodki od prodaje  1.524.352,00 1.439.381,77 1.438.887,61 1.476.798,49 
2. Sprememba vrednosti zalog 
proizvodov in nedokončane 
proizvodnje 
0,00 0,00 0,00 0,00 
3. Usredstveni lastni proizvodi in 
lastne storitve 
7.660,00 4.344,68 5.007,38 5.881,29 
4. Drugi poslovni prihodki 656,00 0,00 0,00 50,00 
5. Kosmati donos iz poslovanja 
(1+2+3+4) 
1.532.668,00 1.443.726,45 1.443.894,99 1.482.729,78 
6. Stroški blaga, materiala in 
storitev 
1.199.633,00 1.111.969,36 1.139.825,84 1.152.478,31 
a) nabavna vrednost prodanega 
blaga in materiala ter stroški 
porabljenega materiala 
1.093.376,00 1.026.137,90 1.051.758,18 1.073.836,23 
b) stroški storitev 106.257,00 85.831,46 88.067,66 78.642,08 
7. Stroški dela 270.529,00 292.585,87 270.897,58 293.091,25 
a) stroški plač 206.613,00 224.248,19 206.753,07 225.826,34 
b) stroški socialnih zavarovanj 33.116,00 36.019,86 33.327,86 36.230,14 
c) drugi stroški dela 30.800,00 32.317,82 30.816,65 31.034,77 
8. Odpis vrednosti 28.023,00 16.724,06 29.319,79 17.402,76 
a) amortizacija 24.853,00 16.507,84 20.358,20 17.402,76 
b) prevrednotovalni poslovni 
odhodki pri opredmetenih in 
neopredmetenih sredstvih 
0,00 0,00 8.255,64 0,00 
c) prevrednotovalni poslovni 
odhodki pri opredmetenih in 
neopredmetenih sredstvih 
3.170,00 216,22 705,95 0,00 
9. Drugi poslovni odhodki 11.577,00 15.395,89 10.717,77 12.803,34 
POSLOVNI IZID IZ POSLOVANJA 
(EBIT) 5-6-7-8-9 
22.906,00 7.051,27 -6.865,99 6.954,12 
Davek od dobička 6.960,00 2.911,00 2.797,19 3.085,83 
NOAPAT (Čisti dobiček iz 
poslovanja po davkih) 
15.946,00 4.140,27 -9.663,18 3.868,29 
- Naložbe podjetja (povečanje 
gibljivih sredstev + nove naložbe v 
stalna sredstva +povečanje ostalih 
sredstev) 
18.467,90 -23.472,00 84.725,00 -88.098,26 
PDT Podjetja -2.521,90 27.612,27 -94.388,18 91.966,55 
Vir: Izkaz poslovnega izida ter bilanca stanja za podjetje Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
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Iz tabele 22 lahko razberemo, da so denarni tokovi v podjetju Pan Goslar, d. o. o., zelo nihali. 
Prosti denarni tok v letu 2014 je znašal -2.521,90 €, v letu 2015 27.612,27 €, v letu 2016 
- 94.388,18 € in v zadnjem obravnavanem letu 91.966,55 €. 
Dejstvo, da je prosti denarni tok kar dve od štirih obravnavanih let negativen, ni zastrašljivo 
dejstvo. Vedno, kadar gledamo proste denarne tokove, se je treba ozirati tudi na NOAPAT 
oziroma čisti dobiček iz poslovanja po davkih. Če je poleg prostih tokov tudi izračun NOAPAT-
a negativen, je to res slab znak za podjetje, medtem ko samo negativni prosti denarni tokovi 
najverjetneje pomenijo, da je imelo podjetje v letu negativnih denarnih tokov velike 
denarne investicije.  
Da pa bo slika jasnejša, ali je podjetje donosno, smo v nadaljevanju izračunali še ROE 
oziroma gibanje donosnosti kapitala ter kazalnik gospodarnosti podjetja. Formula za izračun 
donosnosti kapitala je naslednja (Finančni slovar, 2018):  
𝑅𝑂𝐸 =  
𝑑𝑜𝑏𝑖č𝑒𝑘
𝑣𝑙𝑜ž𝑒𝑛𝑖 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
 
Tabela 23: Potrebni podatki za izračun donosnosti kapitala na 31. 12. ter izračun ROE v letih 
2014–2017 
POSTAVKA 2014 2015 2016 2017 
Prihodki 1.541.984,00 1.449.374,45 1.459.660,22 1.484.318,89 
Odhodki 1.505.518,00 1.437.768,00 1.455.956,45 1.477.186,26 
Vloženi kapital 727.934,00 728.829,01 726.887,83 725.899,06 
Dobiček 36.466,00 11.606,45 3.703,77 7.132,63 
ROE 5,01 % 1,59 % 0,51 % 0,98 % 
Vir: Bilanca stanja in izkaz poslovnega izida podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Tabela 24: Izračun indeksa ROE v podjetju Pan Goslar, d. o. o., na 31. 12. v obdobju 2014–2017 
POSTAVKA I 2015/2014 I 2016/2015 I 2017/2016 
ROE 31,74 32,08 192,16 
Vir: Bilanca stanja in izkaz poslovnega izida podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Rezultat izračunanega ROE nam da vedeti, da se je donosnost kapitala v letu 2015 zmanjšala 
za 68,21 % glede na leto 2014. Donosnost kapitala je ponovno padla v letu 2016, in sicer na 
0,51 %, oziroma glede na leto 2015 je donosnost kapitala v tem letu padla za kar 67,92 %. 
V letu 2017 se donosnost ponovno poveča, in sicer za 92,84 %. Če se donosnost kapitala 
povečuje, to pomeni, da podjetje lažje ustvarja dobiček ter obenem nima potrebe po 
vplačilu kapitala (Finančni slovar, 2018). 
Ugotovitev po izračunu donosnosti kapitala je, da je podjetje Pan Goslar, d. o. o., bilo glede 
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na ostala obravnavana leta najbolj donosno v letu 2014. Donosnost kapitala je v naslednjih 
obravnavanih letih padla iz naslova povečanja stroškov dela in stroškov materiala in storitev. 
Čeprav je donosnost padla, pa lahko na podlagi pozitivne donosnosti kapitala sklepamo, da 
podjetje še vedno posluje z dobičkom.  
Enačba, ki nam pove, ali podjetje posluje gospodarno, je (Igličar idr., 2012, str. 417): 
𝐾𝑎𝑧𝑎𝑙𝑛𝑖𝑘 𝑐𝑒𝑙𝑜𝑡𝑛𝑒 𝑔𝑜𝑠𝑝𝑜𝑑𝑎𝑟𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖 =  
𝑃𝑟𝑖ℎ𝑜𝑑𝑘𝑖
𝑂𝑑ℎ𝑜𝑑𝑘𝑖
 
Tabela 25: Izračun gospodarnosti podjetja Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKA 2014 2015 2016 2017 
PRIHODKI 1.541.984,00 € 1.449.374,45 € 1.459.660,22 € 1.484.318,89 € 
ODHODKI 1.505.518,00 € 1.437.768,00 € 1.455.956,45 € 1.477.186,26 € 
Kazalnik gospodarnosti 1,024 1,008 1,003 1,005 
Vir: Bilanca stanja in izkaz poslovnega izida podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Tabela 26: Izračun indeksa kazalnika gospodarnosti podjetja Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–
2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKA I 2015/2014 I 2016/2015 I 2017/2016 
Kazalnik gospodarnosti 98,44 99,50 100,20 
Vir: Bilanca stanja in izkaz poslovnega izida podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Tabela 25 nam prikaže kazalnike gospodarnosti za podjetje Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–
2017. Pove nam, da je kazalnik gospodarnosti vedno pozitiven, saj je koeficient skozi vsa 
obravnavana leta višji od 1. Ta podatek pa nam pove, da je podjetje v obravnavanih letih 
poslovalo z dobičkom.  
Rezultat nam prikaže, da se je kazalnik v letu 2015 zmanjšal za 1,58 %, v letu 2016 je glede 
na leto 2015 padel še za dodatnih 0,5 %, v letu 2017 pa je glede na prejšnje leto narasel za 
0,2 %. Zmanjšanje gospodarnosti lahko pripišemo poslabšani prodaji v letih 2015 in 2016. 
Najvišji kazalnik gospodarnosti je podjetje doseglo v letu 2014 – iz tega lahko sklepamo, da 
je bila prodaja največja v tem letu in s tem tudi gospodarnost in dobiček. 
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8 ANALIZA POSLOVANJA S KAZALNIKI 
8.1 KAZALNIKI FINANCIRANJA 
V nadaljevanju sledi analiza financiranja. Pri tem si pomagamo s kazalniki financiranja. 
Kazalniki financiranja so usmerjeni v analizo financiranja podjetja. V ospredju so delež 
kapitala, dolgovi podjetja ter časovne razmejitve. S kazalniki financiranja si podjetja 
izračunavajo, kolikšno sposobnost še imajo za najemanje novih dolgov (Igličar & Hočevar, 
1997, str. 231). 
Poznamo štiri vrste osnovnih kazalnikov, ki vam jih predstavljamo v nadaljevanju. 
‒ Kazalnik deleža kapitala v financiranju 
Prvi predstavljen kazalnik je delež kapitala v financiranju (angl. Equity ratio), ki nam pove, 
kolikšen je delež kapitala med obveznostmi do virov sredstev. Večji kot je kapital, podjetje 
manj tvega, da bi se soočilo s plačilno nesposobnostjo ali z vračanjem posojil. Ta kazalnik ni 
pomemben samo za lastnike podjetij, temveč tudi za posojilodajalce, saj za svoj vloženi 
kapital pričakujejo boljši donos (Igličar idr., 2012, str. 400). 
𝑑𝑒𝑙𝑒ž 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙𝑎 𝑣 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑟𝑎𝑛𝑗𝑢 =
𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
𝑜𝑏𝑣𝑒𝑧𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖 𝑑𝑜 𝑣𝑖𝑟𝑜𝑣 𝑠𝑟𝑒𝑑𝑠𝑡𝑒𝑣
 
‒ Kazalnik deleža dolga v financiranju 
Naslednji kazalnik je kazalnik deleža dolgov v financiranju (angl. Debt ratio). Ta je vsebinsko 
zelo podoben kazalniku deleža kapitala v financiranju, le da nam ta prikazuje delež dolgov 
med obveznostmi do virov sredstev. Ta kazalnik bolj podrobno pokaže, kolikšen del podjetja 
je financiran z dolgovi (Igličar, idr., 2012, str. 400). 
𝑑𝑒𝑙𝑒ž 𝑑𝑜𝑙𝑔𝑜𝑣 𝑣 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑟𝑎𝑛𝑗𝑢 =
𝑑𝑜𝑙𝑔𝑜𝑣𝑖
𝑜𝑏𝑣𝑒𝑧𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖 𝑑𝑜 𝑣𝑖𝑟𝑜𝑣 𝑠𝑟𝑒𝑑𝑠𝑡𝑒𝑣
 
‒ Kazalnik deleža finančnih dolgov v financiranju 
Ker pa so v zgornjem kazalniku podatkovno zajete tudi vse vrste obveznosti, tudi obveznosti 
do dobaviteljev in druge poslovne obveznosti, ki so povezane tudi z osnovnim poslovanjem, 
se pri analizi financiranja izračuna tudi kazalnik delež finančnih dolgov v financiranju. Ne 
smemo pa zanemariti strukture finančnih dolgov, saj je za podjetje boljše, če ima več 
dolgoročnih posojil in manj kratkoročnih (Igličar, idr., 2012, str. 402). 
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𝑑𝑒𝑙𝑒ž 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛𝑖ℎ 𝑑𝑜𝑙𝑔𝑜𝑣 𝑣 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑟𝑎𝑛𝑗𝑢 =
𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛𝑖 𝑑𝑜𝑙𝑔𝑜𝑣𝑖
𝑜𝑏𝑣𝑒𝑧𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖 𝑑𝑜 𝑣𝑖𝑟𝑜𝑣 𝑠𝑟𝑒𝑑𝑠𝑡𝑒𝑣
 
‒ Kazalnik finančnega vzvoda 
Naslednji kazalnik nam prikazuje razmerje med dolgovi in kapitalom ter se imenuje kazalnik 
finančnega vzvoda (angl. Debt-to-equity ratio). Večja kot je vrednost tega kazalnika, večji je 
delež dolgov med viri financiranja. Če je vrednost kazalnika enaka 1, pomeni, da ima 
podjetje toliko kapitala kot dolgov (Igličar, idr., 2012, str. 402–403). 
𝑘𝑎𝑧𝑎𝑙𝑛𝑖𝑘 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛𝑒𝑔𝑎 𝑣𝑧𝑣𝑜𝑑𝑎 =
𝑑𝑜𝑙𝑔𝑜𝑣𝑖
𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
 
Izračuni vseh naštetih kazalnikov bodo prikazani v tabeli 27. 
Tabela 27: Izračun kazalnikov stanja financiranja podjetja Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–
2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKA 2014 2015 2016 2017 
Kapital 727.934,00 728.829,01 726.887,83 725.899,06 
Rezervacije 0 0 0 0 
Dolgovi (kratkoročni in dolgoročni) 263.696,00 238.104,99 324.784,87 237.287,72 
Obveznosti do virov sredstev 991.630,00 966.934,00 1.051.672,70 963.186,78 
Pasivne časovne razmejitve 0 0 0 0 
Dolgoročni dolgovi 29.409,00 35.152,42 19.275,20 17.869,92 
Kratkoročni dolgovi 234.287,00 202.952,57 305.509,67 219.417,80 
Finančni dolgovi (kratkoročni in 
dolgoročni) 
29.772 35.152 65.941,87 41.504,60 
Delež kapitala v financiranju (v %) 73,41% 75,38% 69,12% 75,36% 
Delež dolgov v financiranju (v %) 26,59% 24,62% 30,88% 24,64% 
Delež finančnih dolgov v financiranju  
(v %) 
3,00% 3,64% 6,27% 4,31% 
Kazalnik finančnega vzvoda (v %) 36,23% 32,67% 44,68% 32,69% 
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
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Tabela 28: Izračun indeksov kazalnikov stanja financiranja podjetja Pan Goslar, d. o. o., v letih 
2014–2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKA I 2015/2014 I 2016/2015 I 2017/2017 
Kapital 100,12 99,73 99,86 
Rezervacije 0,00 0,00 0,00 
Dolgovi (kratkoročni in dolgoročni) 90,30 136,40 73,06 
Obveznosti do virov sredstev 97,51 108,76 91,59 
Pasivne časovne razmejitve 0,00 0,00 0,00 
Dolgoročni dolgovi 119,53 54,83 92,71 
Kratkoročni dolgovi 86,63 150,53 71,82 
Finančni dolgovi (kratkoročni in dolgoročni) 118,07 187,59 62,94 
Delež kapitala v financiranju (v %) 102,68 91,70 109,03 
Delež dolgov v financiranju (v%) 92,59 125,43 79,79 
Delež finančnih dolgov v financiranju (v %) 121,33 172,25 68,74 
Kazalnik finančnega vzvoda (v %) 90,17 136,76 73,16 
Vir: Bilanca stanja podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Najprej si bomo ogledali prvi kazalnik, in sicer delež kapitala v financiranju. Ta kazalnik skozi 
vsa leta dosega najvišja odstotkovna mesta glede na vse ostale kazalnike. V letu 2014 je 
dosegel 73,41 %, leta 2015 75,38 %, v letu 2016 69,12 % ter zadnje obravnavano leto 2017 
75,36 %. Kot lahko razberemo iz tabele 28, je bil kazalnik v letu 2015 za 2,68 % višji kot leto 
poprej, nato je v letu 2016 padel za 8,3 % glede na leto 2015. V letu 2017 ponovno zaznamo 
povečanje kapitala v financiranju, saj je namreč narasel za 9,03 % glede na leto 2016. Ker ta 
kazalnik dosega visoke vrednosti v vseh obravnavanih letih, lahko sklepamo, da se podjetje 
večinoma financira s kapitalom. 
Naslednji obravnavani kazalnik je delež dolgov v financiranju. Delež dolgov v financiranju je 
bil v letu 2014 26,59%, v letu 2015 24,62%, v letu 2016 30,88% in v letu 2017 24,64%. Delež 
dolgov v financiranju je bil najmanjši v letu 2014, največji pa v letu 2016. V letu 2015 je 
kazalnik dosegel za 7,41 % manj kot v letu 2014, v letu 2016 pa je bil kazalnik kar za 25,43 % 
večji od leta 2015. V letu 2017 je ponovno opazen padec, in sicer za 20,21 % glede na leto 
2016. Po pregledu tabele s številko 27 lahko zaključimo, da so vrednosti deleža dolgov v 
financiranju zelo majhne, kar pomeni, da se podjetje zelo malo financira z dolgovi. 
Delež finančnih dolgov v financiranju je prav tako zelo majhen, ves delež finančnih dolgov v 
vseh obravnavanih letih pokrivajo obveznosti do banke – kredit. 
Iz kazalnika finančnega vzvoda lahko razberemo, da je razmerje med financiranjem z dolgovi 
in kapitalom v vseh letih na strani kapitala. Torej se podjetje ne glede na vse večinsko 
financira s kapitalom. 
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8.2 KAZALNIKI OBRAČANJA 
Če želimo bolj podrobno izvedeti, kako kratkoročne poslovne terjatve vplivajo na podjetje, 
je treba izračunati koeficient obračanja sredstev ter povprečno vezavo terjatev do kupcev. 
»S kazalniki obračanja proučujemo hitrost obračanja posameznih vrst sredstev. Kazalniki 
obračanja izražajo sposobnost poslovodstva, da učinkovito posluje s sredstvi. Hitrejše je 
obračanje sredstev, manj ima podjetje vezanih sredstev« (Igličar idr., 2012, str. 413). 
Izračun se izvede po naslednjih dveh formulah (Igličar idr., 2012, str. 413): 
𝐾𝑜𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡 𝑜𝑏𝑟𝑎č𝑎𝑛𝑗𝑎 𝑡𝑒𝑟𝑗𝑎𝑡𝑒𝑣 𝑑𝑜 𝑘𝑢𝑝𝑐𝑒𝑣 =
𝑝𝑟𝑒𝑗𝑒𝑚𝑘𝑖 𝑜𝑑 𝑘𝑢𝑝𝑐𝑒𝑣 𝑣 𝑙𝑒𝑡𝑢 𝑑𝑛𝑖
𝑝𝑜𝑣𝑝𝑟𝑒č𝑛𝑜 𝑠𝑡𝑎𝑛𝑗𝑒 𝑡𝑒𝑟𝑗𝑎𝑡𝑒𝑣 𝑑𝑜 𝑘𝑢𝑝𝑐𝑒𝑣
 
𝑃𝑜𝑣𝑝𝑟𝑒č𝑛𝑎 𝑣𝑒𝑧𝑎𝑣𝑎 𝑡𝑒𝑟𝑗𝑎𝑡𝑒𝑣 𝑑𝑜 𝑘𝑢𝑝𝑐𝑒𝑣 =
365
𝑘𝑜𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡 𝑜𝑏𝑟𝑎č𝑎𝑛𝑗𝑎 𝑡𝑒𝑟𝑗𝑎𝑡𝑒𝑣 𝑑𝑜 𝑘.
 
‒ Koeficient obračanja sredstev in povprečna vezava terjatev do kupcev 
Tabela 29: Izračun koeficienta obračanja ter povprečne dobe vezave terjatev do kupcev v 
podjetju Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKA 2014 2015 2016 2017 
Čisti prihodki od prodaje  1.524.352,00 1.439.381,00 1.438.887,61 1.476.798,49 
Povprečno stanje kratkoročnih 
poslovnih terjatev 
260.489 265.863 299.377 296.267 
Kratkoročne poslovne terjatve 255.516,00 276.209,82 322.545,07 269.989,62 
Koeficient obračanja sredstev 5,85 5,41 4,81 4,98 
Povprečna doba vezave terjatev 
do kupcev 
62,37 67,42 75,94 73,22 
Vir: Izkaz poslovnega izida podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
»Koeficient obračanja terjatev do kupcev kaže število obratov terjatev do kupcev v denarna 
sredstva v enem letu. Večja je vrednost kazalnika, hitrejše je obračanje terjatev do kupcev 
oz. krajši je povprečni plačilni rok kupcev« (Igličar idr., 2012, str. 414). 
Tabela št. 28 nam pove, da so se terjatve do kupcev obrnile v denarna sredstva povprečno 
glede na izbrana leta 5,1-krat na leto, kar v praksi pomeni, da so potrebovali kupci za 
poravnavo svojih dolgov oziroma terjatev v podjetju Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014, 2015, 
2016 in 2017 povprečno 72,19 dni. Najmanj dni vezave in s tem tudi večji koeficient 
obračanja sredstev je podjetje občutilo v letu 2014, nato pa je trend rasti vezave terjatev 
rasel. To, da sta bila koeficient obračanja sredstev in povprečna vezava terjatev do kupcev 
najmanjša, ni presenetljivo, saj so bili v tem letu tudi prihodki največji. Prihodki so bili 
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največji v veliki večini tudi zato, ker so denar od kupcev izterjali hitreje kot v naslednjih 
obravnavanih letih. V letu 2015 je bila povprečna doba terjatev do kupcev 67,42 dni. V letu 
2016 je bila povprečna terjatev do kupcev 75,94 dni, v naslednjem letu (2017) je ta ponovno 
padla na 73,22 dni. To pomeni, da podjetje povprečno potrebuje 73,22 dni, da kupci 
izplačajo storitve oz. proizvode, ki so jih kupili pri podjetju Pan Goslar, d. o. o. Trend 
povečanja dobe vezave terjatev do kupcev se je v po letu 2017 zniževal; kot nam je pojasnil 
direktor podjetja Pan Goslar, d. o. o., se je podjetje po tem letu skušalo izogibati poslom, 
kjer so plačila zagotovljena več kot 100 dni od dobave, kajti dobavitelji še vedno zahtevajo 
plačilo v roku 30–60 dni, kar v praksi pomeni, da podjetje v tem času, dokler kupci ne 
poravnajo svojih dolgov, črpa svoje denarne zaloge, da poplača dobaviteljem ali pa s 
plačilom zamuja. Poleg povprečne dobe vezave terjatev do kupcev pa lahko pogledamo 
tudi, kako se vzajemno spreminjajo čisti prihodki od prodaje. Največji prihodki so bili prav v 
letu 2014. Ugibamo lahko, da je bila tudi takrat povprečna vezava terjatev najmanjša in s 
tem največji koeficient obračanja sredstev. Ko je bil koeficient najnižji (leta 2015), je bila tudi 
doba vezave sorazmerno večja (največja v obravnavanem časovnem okvirju). Torej, če 
povzamemo, sta koeficient obračanja sredstev ter povprečna vezava terjatev do kupcev 
premo sorazmerna. To v praksi pomeni, manjši kot je koeficient, dlje časa kupci potrebujejo, 
da poravnajo svoje dolgove podjetju. 
‒ Koeficient obračanja zalog 
Naslednji koeficient, ki ga bomo predstavili v diplomskem delu, je koeficient obračanja 
zalog. 
»Koeficient obračanja zalog proizvodov kaže število obratov zaloge proizvodov v prodajo v 
enem letu.« (Igličar idr., 2012, str. 415). Višji kot je koeficient, boljše je poslovanje podjetja 
z zalogami in prodajo teh, kar posledično vpliva tudi na denarna sredstva, saj se s prodanimi 
zalogami povečajo. Formuli sta (Igličar idr., 2012, str. 415): 
𝑘𝑜𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡 𝑜𝑏𝑟𝑎č𝑎𝑛𝑗𝑎 𝑧𝑎𝑙𝑜𝑔 =
𝑝𝑟𝑖ℎ𝑜𝑑𝑒𝑘 𝑜𝑑 𝑝𝑜𝑠𝑙𝑜𝑣𝑎𝑛𝑗𝑎
𝑝𝑜𝑣𝑝𝑟𝑒č𝑛𝑖 𝑜𝑏𝑠𝑒𝑔 𝑧𝑎𝑙𝑜𝑔
 
𝑝𝑜𝑣𝑝𝑟𝑒č𝑛𝑎 𝑑𝑜𝑏𝑎 𝑣𝑒𝑧𝑎𝑣𝑒 𝑧𝑎𝑙𝑜𝑔 𝑝𝑟𝑜𝑖𝑧𝑣𝑜𝑑𝑜𝑣 =  
365
𝑝𝑜𝑣𝑝𝑟𝑒č𝑛𝑜 𝑠𝑡𝑎𝑛𝑗𝑒 𝑧𝑎𝑙𝑜𝑔 𝑝𝑟𝑜𝑖𝑧𝑣𝑜𝑑𝑜𝑣
 
  
48 
Tabela 30: Izračun koeficienta obračanja zalog ter povprečne dobe vezave zalog v podjetju Pan 
Goslar,  d. o. o., v letih 2014–2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKA 2014 2015 2016 2017 
Prihodek od poslovanja 1.532.668 1.443.726 1.443.894,99 1.482.729,78 
Povprečni obseg zalog 235.671 270.471 283.974 276.781 
Obseg zalog 261.427 279.514 288.434 265.129 
Koeficient obračanja zalog 6,50 5,34 5,08 5,36 
Povprečna doba vezave zalog proizvodov 56,12 68,38 71,79 68,13 
Vir: Izkaz poslovnega izida podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Iz tabele št. 29 razberemo, da so se zaloge povprečno obrnile v proizvodnjo 5,26-krat na 
leto, kar pomeni, da je podjetje povprečno porabilo 69,43 dni, da so zaloge obrnili v 
proizvodnjo.  
Najmanjša doba vezave in s tem tudi največji koeficient obračanja sredstev je podjetje 
doseglo v prvem obravnavanem letu 2014. Najslabše leto za Pan Goslar, d. o. o., je bilo glede 
na podatke iz tabele št. 29 leto 2016, ko je bil koeficient obračanja najmanjši, in sicer 5,08, 
ter povprečna doba vezave zalog proizvodov 71,79. V praksi to pomeni, da so v tem letu 
slabše poslovali z zalogami, kar vpliva tudi na denarne tokove. Manjši kot je koeficient, 
manjši so denarni tokovi in obratno. Da so se zaloge počasneje preobračale v proizvodnjo, 
je razlog predvsem v tem, da so v letu 2016 začeli s papirno galanterijo in povečali obseg 
zalog, da bi lažje kljubovali na trgu. Večja kot je količina zalog, počasneje se obrača v 
proizvodnjo. 
‒ Koeficient obračanja obratnih sredstev 
Naslednji in zadnji koeficient obračanja je koeficient obračanja obratnih sredstev. 
»Koeficient obračanja sredstev kaže število obratov sredstev v letu dni. Koeficient obračanja 
sredstev je odvisen od panoge, saj bo v primeru visokega deleža dolgoročnih sredstev 
koeficient nižji kot v primeru nižjega deleža dolgoročnih sredstev.« (Igličar idr., 2012, str. 
416). 
Izračun sledi po formuli (Igličar idr., 2012, str. 416): 
𝐾𝑜𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡 𝑜𝑏𝑟𝑎č𝑎𝑛𝑗𝑎 𝑠𝑟𝑒𝑑𝑠𝑡𝑒𝑣 =
𝑝𝑟𝑖ℎ𝑜𝑑𝑘𝑖
𝑝𝑜𝑣𝑝𝑟𝑒č𝑛𝑜 𝑠𝑡𝑎𝑛𝑗𝑒 𝑠𝑟𝑒𝑑𝑠𝑡𝑒𝑣
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Tabela 31: Izračun koeficienta obračanja sredstev v podjetju Pan Goslar, d. o. o., v letih 2014–
2017 na dan 31. 12. 
POSTAVKA 2014 2015 2016 2017 
Prihodki 1.542.640 1.449.374 1.459.660,22 1.484.368,89 
Povprečno stanje sredstev 1.190.570 979.282 1.009.303 1.007.430 
Stanje sredstev 991.630 966.934 1.051.673 963.187 
Koeficient obračanja sredstev 1,30 1,48 1,45 1,47 
Vir: Izkaz poslovnega izida podjetja Pan Goslar, d. o. o. (2014–2017) 
Iz zgornje tabele št. 30 lahko razberemo, da so se sredstva povprečno obrnila 1,46-krat na 
leto. Večji kot je koeficient, v našem primeru je torej v letu 2017, pomeni, da se sredstva 
hitreje spremenijo iz likvidnih v še bolj likvidna sredstva. To v praksi pomeni, da se ta 
sredstva hitreje spremenijo v denar.  
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9 UGOTOVITVE ANALIZE POSLOVANJA IN PREDLOGI IZBOLJŠAV 
S pomočjo analize smo prišli do zaključka, da je vrednost sredstev na dan 31. 12. v 
obravnavanih letih nihala. Če pričnemo z analizo stalnih sredstev, pridemo do zaključka, da 
so se na zadnji dan v zadnjem obravnavanem letu (2017) povečala glede na začetno leto 
2014. Da so se stalna sredstva povečevala, lahko pripišemo nakupu novih strojev in tudi 
temu, da je podjetje v letu 2014 začelo sodelovati z velikim nemškim podjetjem Vermop 
gmbh, od katerega je podjetje Pan Goslar kasneje kupilo stroje ter sklenilo pogodbo za 
distribucijo čistil. Skupaj z nakupom strojev in drugih pripomočkov, ki jih potrebuje za 
delovanje, lahko trdimo, da se je premoženje obravnavanega podjetja povečalo, premo 
sorazmerno se zato povečajo tudi obveznosti do virov sredstev, saj mora biti aktiva bilance 
enaka pasivi. 
Podjetje pa v obravnavanih letih ni doseglo istega rezultata kot podjetje v panogi, namreč 
stalna sredstva so enaka 21,35 % stalnih sredstev primerjanega podjetja. Za primerjavo s 
panogo smo vzeli podjetje Makom, d. o. o., ki je podjetju Pan Goslar, d. o. o., največja 
konkurenca in je konkurenčno podjetje glede na število zaposlenih. Največja razlika se kaže 
v deležu opredmetenih osnovnih sredstvih, ki sicer v obeh podjetjih predstavlja največji 
delež, vendar ima podjetje Pan Goslar tu še možnost za napredek, namreč v obravnavanem 
podjetju opredmetena osnovna sredstva predstavljajo 99,24 %, medtem ko v panogi 
89,36 %. Večje odhodkovno mesto bo verjetno v prihodnjih letih ugodno vplivalo na 
obravnavano podjetje. 
Po analizi stalnih sredstev smo analizirali še gibljiva sredstva. Le-tu se od panoge mnogo 
razlikujejo, saj ima podjetje skozi obravnavana leta vsako leto odstotkovno (ne denarno) 
višja gibljiva sredstva od panoge. Od podjetja v panogi se razlikuje za 28,34 % v povprečju 
štirih obravnavanih let. Dejstvo, da so gibljiva sredstva odstotkovno višja, je le dobra 
napoved za nadaljnje poslovanje obravnavanega podjetja. Gibljiva sredstva se namreč 
hitreje obračajo kot stalna. Kot prednost podjetja bi izpostavila, da ima veliko nižji delež 
kratkoročnih poslovnih terjatev v primerjavi s panogo, kar v praksi pomeni, da veliko hitreje 
izterjajo svoj denar kot ostala podjetja v isti panogi. Kot nevarnost pa bi omenila večji delež 
zalog, ki jih ima podjetje Pan Goslar, d. o. o., saj te predstavljajo strošek za podjetje in s tem 
izpad dohodka. Podjetju predlagam, naj v bodoče zmanjšajo zaloge in si s tem povečajo 
dohodek. 
Tudi obveznosti do virov sredstev so se povečevale v letih 2014, 2015, 2016 in 2017. 
Povečevanje je bilo posledica rasti kapitala, ki predstavlja največji odstotek obveznosti do 
virov sredstev. Ta podatek nam pove, da podjetje financira vsa gibljiva sredstva iz kapitala 
in je zato malo zadolženom in s tem tudi kapitalsko ustrezno za poslovanje.  
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S pomočjo kazalcev obračanja smo prišli do zaključka, da je povprečna doba vezave zalog 
bila 69,43 dni. Čas vezave terjatev do kupcev je bil povprečno 72,19 dni. Če gledamo 
podjetje z vidika likvidnosti, je pomemben samo podatek, da je čas vezave terjatev manjši 
od terjatev obveznosti. Moj predlog je, da bi lahko podjetje v prihodnosti naredilo več v 
smeri zmanjšanja časa terjatev do kupcev, lahko bi zmanjšali rok valute na izdanih računih. 
Iz analize izkaza poslovnega izida sem ugotovila, da so bili prihodki največji v prvem 
obravnavanem letu, nato so v letu 2015 padli, ponovna rast pa je opažena v letih 2016 ter 
2017. Za zmanjšan delež poslovnih prihodkov in odhodkov lahko krivimo zmanjšano prodajo 
storitev in izdelkov ter vlaganje v nove projekte. Vendar so ne glede na vse rezultate 
poslovni prihodki najpomembnejši vir prihodkov v podjetju Pan Goslar, d. o. o.  
Odhodki so največji v istem letu kot prihodki, saj sta postavki premo sorazmerni, torej v letu 
2014. Največji odhodki so v kategoriji stroškov blaga, materiala in storitev ter stroškov dela. 
Vzrok za visok delež plač med poslovnimi odhodki lahko pripišemo tudi delovno intenzivni 
dejavnosti podjetja. 
S pomočjo analize smo prišli do zaključka, da je podjetje precej povečalo prodajo v letu 
2014, kar je razvidno, saj so bili poslovni prihodki v tem letu največji. Poslovni prihodki 
predstavljajo največji delež v podjetju Pan Goslar med prihodki. V tem letu so pričeli s 
sodelovanjem s podjetjem Vermop gmbh ter s to potezo pritegnili več kupcev. Čeprav 
podjetje posluje uspešno in dosega dobre poslovne rezultate, povprečno v obravnavanih 
letih dosegajo le 22,00 % poslovnih prihodkov, kot jih dosegajo podjetja v panogi. Poslovne 
prihodke bi lahko podjetje dvignilo na višjo raven z boljšo marketinško promocijo svojega 
podjetja, saj v ta spekter podjetje vlaga zelo malo časa in malo denarja. 
Ker pa za podjetje ni pomemben samo poslovni prihodek, temveč tudi dobičkonosnost, se 
tu kaže dobra slika za prihodnost podjetja. Čisti poslovni izid oziroma čisti dobiček podjetja 
je v letu 2014 največji, nato smo občutili velik padec v letu 2015. Dobiček je sicer bil manjši, 
vendar še vedno pozitiven. Zmanjšanje čistega poslovnega izida lahko pripišemo 
investiranju v nove projekte. V letu 2016 so uvedli papirno galanterijo, za katero je šlo del 
dobička, vendar se jim bo ta investicija v prihodnjih letih obrestovala. 
Analiza poslovnega izkaza podjetja Pan Goslar, d. o. o., nam razkrije, da je podjetje v vseh 
obravnavanih letih doseglo pozitiven poslovni izid oziroma dobiček. Podjetje je v letu 2014 
izkazalo 21.755 € čistega dobička, v letu 2015 je izkazalo 8.478,27 € dobička, v letu 2016 je 
izkazalo 2.992,15 € dobička, v letu 2017 pa je izkazalo 2.011,23 € dobička. Zaključimo torej 
lahko, da je podjetje v obravnavanih letih poslovalo dobičkonosno.  
Kar se tiče prostih denarnih tokov, pridemo do zaključka, da so ti v letih 2014–2017 zelo 
nihali. Leta 2014 in 2016 so dosegli negativen predznak. Da bi izpodbijali dejstvo, da je 
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podjetje v teh dveh letih slabo poslovalo, smo izračunali še donosnost kapitala in 
gospodarnost podjetja, ki sta pokazala, da je donosnost kapitala padla glede na začetno 
leto, vendar vseeno v obravnavanih letih ni pridobila negativnega predznaka, kar pomeni, 
da je podjetje v tem času še vseeno pridelovalo dobiček. Prav tako je kazalnik gospodarnosti 
podjetja pokazal, da je podjetje skozi vsa obravnavana leta poslovalo gospodarno, kajti 
kazalnik je vedno bil višji od 1. 
Pri analizi financiranja sem skozi štiri 4 kazalnike financiranja poskušala ugotoviti, koliko 
prostora še ostane podjetju za najemanje novih dolgov. Delež kapitala v financiranju je skozi 
vsa leta zelo visok, kar je pozitivno, saj to v praksi pomeni, da podjetje manj tvega, da bi se 
soočilo s plačilno nesposobnostjo ali pa z vračanjem posojil. Naslednji kazalnik je delež 
dolgov v financiranju. Odhodkovno je podjetje na dnu lestvice glede financiranja z dolgovi, 
vendar je tu še prostor za izboljšanje v prihodnosti. Tretji kazalnik je kazalnik finančnega 
vzvoda, preko katerega izvemo razmerje med dolgovi in kapitalom. Preko preračunavanja s 
kazalniki sem ugotovila, da je razmerje med dolgovi in kapitalom stabilno. To pomeni, da je 
kapital večji od dolgov. Ta kazalnik je malo poskočil v letu 2016, v tem letu je podjetje 
doživelo več sprememb: dvignile so se terjatve do kupcev, zaloge so narasle, stalna sredstva 
povečala za 7,87 %. Vsi ti dejavniki vplivajo tudi na kazalnik finančnega vzvoda. 
Z analizo koeficienta obračanja obratnih sredstev smo ugotovili, da so se sredstva 
povprečno obrnila 1,46-krat na leto. Večji kot je koeficient, hitreje se sredstva spremenijo iz 
likvidnih v še bolj likvidna sredstva oziroma v denar, s katerim lahko podjetje razpolaga. Po 
mojih ugotovitvah bi moralo podjetje Pan Goslar, d. o. o., delati veliko več na zmanjšanju 
dobe vezave zalog, saj so te tiste, ki z vidika likvidnosti težijo podjetje. S tem posegom bi 
razbremenili obratna sredstva in s tem izboljšali koeficient obračanja obratnih sredstev, 
torej bi bilo podjetje bolj rentabilno in še bolj dobičkonosno.  
Kar se tiče zaposlenih, nas glede kadra in usposobljenosti kadra ne skrbi. Število zaposlenih 
je skozi obravnavana leta zelo malo nihalo. Podjetju bi le svetovala, da v bodoče razmišlja o 
zaposlovanju mlajšega kadra, predvsem zato, ker pridejo mlajši z novimi, svežimi idejami, ki 
bi mogoče koristile podjetju in bi mu zagotovili hitrejše doseganje zastavljenih ciljev. 
Podjetju bi svetovala tudi, da se bolj vključuje v šolske programe, kjer bi lahko iskali 
potencialen delovni kader. 
Podjetje mi je posredovalo Bisnodove podatke. Po teh podatkih podjetje dosega po 
finančnih ocenah 90 točk/100 (na dan 23. 5. 2018) in 83/100 (na dan 17. 5. 2019). To v 
praksi pomeni, da je za podjetje v prihodnje napovedano dobro poslovanje, da nima večjih 
likvidnostnih težav ter dosega povprečno donosnost. 
Dinamična ocena, ki je bila dodeljena podjetju, je dosegla 100 točk/100 (na dan 23. 5. 2018) 
in v letu 2019 98/100 (na dan 22. 5. 2019), kar pomeni, da je dejavnost subjekta manj 
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tvegana, regija sedeža podjetja je manj tvegana, da subjekt v zadnjih treh letih ni nastopil 
na sodišču (ne kot tožeča ne kot tožena stranka) ter – kar je zelo pomembno, kar nam ta 
ocena pove – da ima podjetje slabo razmerje med zadolženostjo in kreditno 
izpostavljenostjo.  
54 
10 ZAKLJUČEK 
Analiza poslovanja podjetja pomaga podjetjem presoditi svoj ekonomski položaj in vodjem 
podjetja nudi vpogled v poslovanje podjetja, ki ga sami ne morejo razbrati iz računovodskih 
izkazov. Analizo poslovanja izdelamo s pomočjo treh najpomembnejših računovodskih 
izkazov: bilance stanja, izkaza poslovnega izida ter izkaza denarnih tokov. Na osnovi bilance 
stanja lahko razberemo premoženje podjetja ter obveznosti podjetja v določenem trenutku. 
Izkaz poslovnega izida nam preda podatke o ustvarjenih prihodkih in odhodkih v določenem 
časovnem obdobju. Prav tako lahko z njegovo pomočjo hitro ugotovimo, ali podjetje dela 
dobiček ali izgubo. Zadnji temeljni računovodski izkaz, ki je bil obravnavan v diplomskem 
delu, so denarni tokovi. Ti nam prikazujejo razmerje med prejemki in izdatki v podjetju. Da 
še podrobneje izvedemo analizo uspešnosti podjetja, pa lahko uporabimo še kazalce, ki so 
jih prav tako prikazali v diplomskem delu. Namen diplomskega dela je bil predstaviti in 
preučiti analizo poslovanja podjetja v letih 2014–2017. Poleg temeljnih računovodskih 
kazalnikov sem se v diplomskem delu osredotočila tudi na nekaj kazalcev, ki prikazujejo 
uspešnost poslovanja podjetja, in sicer na donosnost kapitala, kazalnike financiranja ter 
kazalnik obračanja sredstev.  
V okviru analize poslovanja podjetja sem ugotovila, da je podjetje v vseh štirih obravnavanih 
letih dosegalo pozitivne poslovne rezultate na skoraj vseh analiziranih področjih. To 
potrjujejo računovodski kazalniki, ki so bili prikazani v diplomskem delu, podkrepijo jih 
Bisnovdovi podatki, ki so pridobljeni s strani strokovnjakov. Prihodki so bili v vseh 
obravnavanih letih večji od odhodkov, kar pomeni dobiček za podjetje. Gibljiva sredstva so 
prevladovala nad stalnimi, kar je za podjetje dober znak, saj se ta hitreje obračajo kot stalna 
in hitreje zagotavljajo zaslužek. Prav tako smo s pomočjo donosnosti kapitala prišli do 
zaključka, da čeprav je kazalnik donosnosti skozi leta padel, ni nikoli prejel negativnega 
predznaka in je podjetje ne glede na negativne denarne tokove še vedno prejemalo dobiček 
in poslovalo gospodarno. 
V uvodnem delu smo izpostavili pet hipotez, ki smo jih nato s pomočjo naloge zavrgli 
oziroma potrdili.  
Hipoteza 1 pravi: »Premoženje podjetja se premo sorazmerno povečuje z obveznostmi do 
virov sredstev.« Bila je potrjena že v samem začetku analiziranja bilance stanja. Že sama 
bilančna enačba, ki pravi, da so sredstva enaka obveznostim iz virov sredstev, nam da vedeti, 
da sta postavki premo sorazmerni. 
Hipoteza 2 pravi: »Stalna sredstva so prevladujoča nad gibljivimi.« Njo lahko ovržemo. 
Analiza gibljivih in stalnih sredstev je bila narejena v 5. poglavju analize bilance stanja, kjer 
lahko vidimo, da so gibljiva sredstva v podjetju močno prevladujoča.  
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Hipotezo 3 pravi: »Podjetje posluje dobičkonosno in gospodarno.«, kar smo potrdili v 7. 
poglavju, kjer smo analizirali kazalnike donosnosti kapitala in kazalnik gospodarnosti 
podjetja ter prišli do ugotovitve, da sta oba kazalnika dokazala, da podjetje posluje tako 
dobičkonosno kot gospodarno. 
Hipoteza 4 pravi, da so poslovni prihodki so najpomembnejši vir prihodkov v podjetju Pan 
Goslar, d. o. o., kar tudi lahko potrdimo. Poslovne prihodke smo obravnavali v 6. poglavju v 
analizi izkaza poslovnega izida. Poslovni prihodki v podjetju predstavljajo približno 98 % 
vseh prihodkov.  
Zadnja, 5. hipoteza pa pravi, da je podjetje v letu 2017 zabeležilo večji dobiček kot v 
prvotnem letu oziroma da se je dobiček skozi leta povečeval. To hipotezo ovržemo. Dobiček 
smo pridobili iz izkaza poslovnega izida in prišli do zaključka, da je dobiček skozi 
obravnavana leta nihal. Največjo vrednost je dosegel v prvem obravnavanem letu.  
Iz diplomskega dela lahko ugotovimo, da je podjetje na več področjih poskrbelo za še boljše 
delovanje in napredek kot v prejšnjih letih. Obenem pa bom izpostavila tudi področja, ki 
bodo potrebovala več pozornosti, kjer ostaja prostor za izboljšave in s tem povečanje 
gospodarnosti in uspešnosti podjetja. 
Med pisanjem diplomskega dela sem naletela na glavno omejitev, in sicer dostopnost do 
vseh podatkov. Podjetje z menoj ni želelo deliti vseh podatkov, ki bi bili nato objavljeni na 
spletu. Analizo sem naredila izključno iz javnih podatkov, bilance stanja in izkaza poslovnega 
uspeha, za pojasnila pa sem prosila direktorja podjetja. Diplomsko delo je najbolj uporabno 
za analizirano podjetje. Skozi mojo analizo lahko vodstvo podjetja dobi nov vpogled v svoje 
delovanje, ugotovi pomanjkljivosti ter možnosti za napredek in rast podjetja. 
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PRILOGE 
PRILOGA 1: BILANCA STANJA MAKOM, D. O. O. 
POSTAVKA 2014 2015 2016 2017 
SREDSTVA  1.389.150 1.396.225 1.454.195,90 1.501.882,81 
A. DOLGOROČNA SREDSTVA 387.860 397.119 367.544,19 367.138,87 
I. Neopredmetena sredstva in dolgoročne 
aktivne časovne razmejitve 
1.411 885 722,45 0 
1. Neopredmetena sredstva 1.411 885 722,45 0 
2. Dolgoročne aktivne časovne razmejitve 0 0 0 0 
II. Opredmetena osnovna sredstva 386.449 396.234 366.821,74 367.138,87 
III. Naložbene nepremičnine 0 0 0 0 
IV. Dolgoročne finančne naložbe 0 0 0 0 
1. Dolgoročne finančne naložbe, razen 
posojil 
0 0 0 0 
2. Dolgoročna posojila 0 0 0 0 
V. Dolgoročne poslovne terjatve 0 0 0 0 
VI. Odložene terjatve za davek 0 0 0 0 
B. KRATKOROČNA SREDSTVA 993.214 988.143 1.074.416,12 1.122.190,83 
I. Sredstva (skupine za odtujitev) za 
prodajo 
0 0 0 0 
II. Zaloge 318.770 321.658 311.312,15 350.605,10 
III. Kratkoročne finančne naložbe 8.000 7.600 10.000,00 7.300,00 
1. Kratkoročne finančne naložbe, razen 
posojil 
0 0 0 0 
2. Kratkoročna posojila 8.000 7.600 10.000,00 7.300,00 
IV. Kratkoročne poslovne terjatve 471.794 543.373 574.703,03 644.546,40 
V. Denarna sredstva 194.650 115.512 178.400,94 119.739,33 
C. KRATKOROČNE AKTIVNE ČASOVNE 
RAZMEJITVE 
8.076 10.963 12.235,59 12.553,11 
Zabilančna sredstva 0 0 0 0 
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 1.389.150 1.396.225 1.454.195,90 1.501.882,81 
A. KAPITAL 940.788 983.372 992.902,14 1.031.603,62 
I. Vpoklicani kapital 8.763 8.763 8.763,00 8.763,00 
1. Osnovni kapital 8.763 8.763 8.763,00 8.763,00 
2. Nevpoklicani kapital (kot odbitna 
postavka) 
0 0 0 0 
II. Kapitalske rezerve 409.861 409.861 409.861,61 409.861,61 
III. Rezerve iz dobička 876 876 876,31 876,31 
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POSTAVKA 2014 2015 2016 2017 
IV. Presežek iz prevrednotenja 0 0 0 0 
V. Preneseni čisti poslovni izid (preneseni 
čisti dobiček/izguba) 
471.397 521.288 0 0 
VI. Čisti poslovni izid poslovnega leta 
(čisti dobiček/čista izguba poslovnega 
leta) 
49.891 42.584 563.871,36 573.401,22 
B. REZERVACIJE IN DOLGOROČNE 
PASIVNE ČASOVNE RAZMEJITVE 
0 0 9.529,86 38.701,48 
1. Rezervacije 0 0 0 0 
2. Dolgoročne pasivne časovne razmejitve 0 0 0 0 
C. DOLGOROČNE OBVEZNOSTI 30.948 32.088 0 0 
I. Dolgoročne finančne obveznosti 30.948 32.088 12.666,64 24.000,00 
II. Dolgoročne poslovne obveznosti 0 0 12.666,64 24.000,00 
III. Odložene obveznosti za davek 0 0 0 0 
Č. KRATKOROČNE OBVEZNOSTI 417.414 380.765 0 0 
I. Obveznosti, vključene v skupine za 
odtujitev 
0 0 448.627,12 446.279,19 
II. Kratkoročne finančne obveznosti 0 0 0 0 
III. Kratkoročne poslovne obveznosti 417.414 380.765 0 6.333,28 
D. KRATKOROČNE PASIVNE ČASOVNE 
RAZMEJITVE 
0 0 448.627,12 439.945,91 
Zabilančne obveznosti 0 0 0 0 
Vir: Bilanca stanja podjetja Makom, d. o. o. (2014–2017) 
 
